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はじめに
　先進諸国は21世紀に超高齢化社会を迎えるため，各国とも引退後所得保障制度のあり方を真
剣に再検討する時期に達した。
　米国も同様であり，とくにブッシュ大統領が当選してから，社会保障（公的）年金制度改革
への連邦政府の動向が急速に活発化している。
　2001年12，月21日に，ブッシュ大統領が創設した「社会保障（公的）年金制度強化に関する諮
問委員会」（The　President’s　Commission　to　Strengthen　Social　Security）が「社会保障（公
的）年金制度に関する最終報告書」を同大統領に提出したω。
　同委員会の動向をフォローして来た筆者は連邦政府から直ちにその膨大な全文を入手し得た
ので（2），まず取り急ぎその概要を紹介し，併せてその内容を簡潔に検討し，私見を述べたい。
A．諮問委員会
　ブヅシュ大統領は就任後，2001年5月に「社会保障年金制度強化に関する大統領諮問委員
会」を創設した。
　その際に，ブッシュ大統領は同委員会に対して，「下記6原則を遵守」しながら，「社会保障
年金制度を強化しかつその財政的持続可能性を促進する社会保障年金制度改革案の提言を年内
に提出」するようにと，具体的に命令した。
　すなわち，「大統領6原則」とは，下記のとおりである（3）。
①社会保障年金制度の近代化は，現在の受給者または引退可能時期の近い被保険被用者に対
　する社会保障年金給付額を変更してはならない。
②社会保障年金制度の剰余金は，社会保障年金制度財源としてのみ使用されなければならな
　い。
③現行の社会保障年金制度給与税率（Social　Security　payroll　taxes）を，引き上げてはならな
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　い。
④政府は社会保障年金保険信託基金の保有資産を，株式市場に投資してはならない。
⑤この近代化は，現行社会保障年金制度の規定する障害年金制度および遺族年金制度を維持
　しなければならない。
⑥この近代化は，社会保障年金制度のセーフティ・ネットを強化すべき，個人運営管理の
　「任意加入型個人引退勘定年金制度」（personal　retirement　accounts）を導入しなければなら
　ない。
　同委員会は直ちに活動を開始して7月に「仮中間報告書」（4）を，8月に「中間報告書」（5）を，
12月11日に「仮最終報告書」（6）を，そして同12月21日に「最終報告書：全米国民に対して社会保
障年金制度を強化し，かつ個人資産を形成するために」（Strengthening　Social　Security　and
Creating　Personal　Wealth　for　all　Americans）（7｝を提出した。
B．米社会保障年金制度の実態
　米国連邦政府の具体的な社会保障年金制度所管機関である「社会保障年金保険制度信託基金
受託局」（The　Board　of　Trustees　of　Trustees，　Federal　Old－Age　And　Survivors　Insurance
And　Disability　Insurance　Trust　Funds）は，その2001年年報において象徴的に次のように「政
府公式見解」を述べている⑧。
　すなわち，
　2016年：毎年の要覧出額である年金給付支給総額が，初めて社会保障年金制度給与税収入を
　　　　　凌駕する年。社会保障年金保険信託基金の利息収入への依存が必要となる。
　2025年：毎年の要支出額である年金給付支給総：額が，初めて社会保障年金制度給与税収入と
　　　　　社会保障年金信託基金利息収入を凌駕する年。社会保障年金保険信託基金剰余金へ
　　　　　の依存が必要となる。
　2038年：毎年の年金給付総額支給のために，初めて社会保障年金制度剰余金が枯渇する年。
　　　　　それ以降は，社会保障年金保険信託基金収入総額は，年間要支出額である年金給付
　　　　　支給総額の73％しか支給不可能となる。
　後述する「社会保障庁」（SSA）の公式機関である「社会保障年金制度諮問委員会」（SociaI
Security　Advisory　Board）も，これを前提に興味ある議論を展開している（9）。
　では，具体的に同委員会は，このような現行米国社会保障年金制度の実態に対して，どのよ
うな「問題意識」を有し，それをどのように「実態把握」しているのであろうか。迂遠なよう
ではあるが，米国内であまりにも議論が錯綜しているために，まずこれらの分析検討が同委員
会「最終報告書」の正確な分析研究のための必須の前提事項であり，まず最初に分析検討しな
ければならない事項であると，筆者は判断している。
　2001年8月に提出された同委員会「中間報告書」における「共同議長序言」と「要約」が同
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委員会の「問題意識」と「実態把握」を簡潔に纏めているため，この重要な資料の箇条書き的
内容をかなり詳細に紹介したい⑲。
1．問題意識
　「社会保障年金制度を21世紀に導入するために」と題した「序言」において，向委員会の現
行米国社会保障年金制度に関する問題意識が簡潔に表明されているため，その「中間報告書要
旨」を紹介する。
　現在においては，Flemming　v．　Nestor事件に関する最高裁判所判決に基づき，被用者と受給
権者は，社会保障年金制度上の年金給付額に対して「法的所有権」（legal　ownership）を全く有
しない。その代わりに，彼らが所有するのは，何時でも，削減幅はいくらでも，いかなる理由
に基づいても，何時でも変更可能な「単なる一つの政治的約束」（apolitical　promise）にすぎな
い。いかなる引退後所得保障制度においても，法的所有権の欠如は，無保障の原因である。現
行社会保障年金制度が長期的に25％超の積立不足状態にあることは，実に深刻な問題である。
　ブッシュ大統領が課した我々の任務は，「非党派的かつ非政治的な改革案」の提出である。
　本委員会が代表する見解の多様性のために，客観的分析検討を行なうべき我々の能力を危機
に陥れている事実を，我々は確認している。
　そこで我々は，下記の3点を強調したい。
①　われわれが将来の引退者に対する健全な支援制度を維持するためには，すべての米国世代
　がより多くの貯蓄と投資を実施することを奨励されなければならない。
②社会保障年金制度は，その現状においては，個人的貯蓄または個人的投資を全く促進して
　いない。被用者は同制度に対して所有権者としての感覚または受給権者としての感覚をほと
　んど有しない。多数の者は，将来に累積拠出金のどの程度を年金給付として回収可能かに関
　して信頼を喪失している。
③基本的に現行制度は，将来的に維持不可能である。改革なくして，将来の引退者に対する
　社会保障年金制度の給付約束は，年金給付額削減，増税，または巨額借入という可能性の高
　い最後の手段なくして，達成は不可能である。今こそ，改革を実行すべき時期である。
2．現行社会保障年金制度の実態
　現行社会保障年金制度の実態を中間報告書「要約」が簡潔に纏めているため，その全文を紹
介するqD。
　すなわち，
（1）われわれの機会は，我々の挑戦に対して平等である。
・社会保障年金制度は，20世紀における最も成功した国家制度の一つである。
・我々が強い意思を有すれば，われわれは公平性を再構築し，現在の引退者に対する年金給付
　額を維持し，さらに被用者にその就労期間を通じ℃「利殖手段」を取得させる政策を有する
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　であろう。
②委員会の一般的事実認識
・将来の引退者を支援するために，われわれはより多く貯蓄し，投資しなければならない。
・現行社会保障年金制度は，将来に対して十分に貯蓄または投資を実施していない。
・現在何も改革を実施していない事実は，暗黙的に増税，年金給付額削減，他の政府支出削
　減，または前例のない規模での巨額借入を唱導するものである。
（3）現行制度は，人口統計学的変動に対して対応可能なようには設計されていない。
・受給権者に対する現役被用者の割合は，1960年の5対1から現在世代の生存中に約2対1に
　悪化するであろう。
（4）社会保障年金制度財政資金不足は，2016年に開始すると予測される。
・2016年には，社会保障年金制度の年金給付支給額がその年間給与税税収を超過するであろ
　う。政府は年金給付支給を継続することは可能であろうが，2016年が政府に対する長期的財
　政問題の開始時点となろう。
（5）経済成長率が高くても，現行社会保障年金制度を救済不可能であろう。
・社会保障庁社会保障年金保険制度信託受託局による高い経済成長率予測下においても，恒久
　的現金不足転落時期は2017年であり，わずか1年しか延期不可能である。
・すべての経済的および人口統計学的媒介変数をコスト減少のために変動させても，恒久的財
　源不足は2020年から開始するであろう。
⑥社会保障年金保険信託基金資産を（利息収入に基づき）積み増しても，納税者が直面する厳
　しい状況を変更不可能であろう。
・本中間報告書は，the　Social　Security　Public　Trustees，　the　Congressional　Budget　Office，
　the　General　Accounting　Office，　the　Congressional　Research　Service，　and　the　Clinton
　Administratlon　FY2000　Budgetを含む資料を引用しているが，「社会保障年金保険信託基金」
　の財政バランスを変更するすべての影響も納税者が直面している厳しい情況を変更不可能で
　ある。
（7）財政不足を増税で賄う場合に，家計はどのような影響を受けるであろうか。
・将来の財政資金不足に現在直面した場合，次のような増税が年間所得5万ドルの共稼ぎ世帯
　に要求されるであろう。
　2020年の資金不足額：年間増税額860ドル
　2030年の資金不足額：年間増税額2，100ドル
（8）財政不足額が年金給付削減で対応された場合，受給権者はどのような影響を受けるであろう
　か。
・将来の財政資金不足に現在直面した場合，65歳で引退する中位給与所得者とその配偶者は，
　下記の年金給付額削減に直面するであろう。
’2020年の資金不足額：年間年金給付額において2，227ドル削減
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2030年の資金不足額：年間年金給付額において4，605ドル削減
・社会保障年金制度財政資金不足を賄うための政府の総借入額は，2040年までに7兆ドル，2050
年までに14兆ドル，2075年までに47兆ドル（いずれも2001年ドル価格）に達するであろう。
この資金借入は，社会保障年金制度が抜本改革されない限り，継続し，増加するであろう。
・女性は，男性よりも，高齢期に貧困化しやすい傾向にある。
・貧困率は，寡婦，離婚女性，非婚女性で最も高くなろう。
・女性は男性よりも，社会保障年金制度からの所得代替率が高く，このため，改革が実施され
ない場合に発生する年金給付額削減の脅威にとくに晒される結果となろう。2038年には，削
減率は27％に達するであろう。
・社会保障年金制度は，就労女性に不利益を与える多数の不公平を内包している。低所得の共
稼ぎ夫婦は，高所得の片稼ぎ夫婦よりも内部収益率は低くなる。
・一
ﾊ的認識とは異なり，最近の調査によれば，社会保障年金制度は生涯所得ベースで富裕層
　から貧困層に対する制度的所得再分配機能をほとんど実施してはいない。
・最近の学術的調査によれば，死亡率の相異のために，アフリカ系米国人は白人系の類似の所
　得と婚姻状態の米国人よりも，社会保障年金制度からの生涯年金給付額が約21，000ドルも少
　ない。
・全体人口平均よりも若年のために，1998年においてヒスパニック回米国人は社会保障年金制
　度給与税を330億ドルも支払っているが，年金給付額はわずか180億ドルしか受給していな
　いむ
・現行制度下においては，社会保障年金制度は品品の（原書図表1）および（原書図表2）か
　らも判明するとおり，社会保障年金制度は現在の若年者に対しては「不利益な取引」（abad
　deal）となっている。これらの表は，新規に労働力となる若年者に対して内部収益率は「落
　下」しつつあり，かれらの拠出額とその内部運用収益の総額を受給するためには彼らは平均
　余命以上に生存し続けなければならない。（訳者注：中間報告書から参考となる有益な4図
　表を末尾に掲載した。）
・1998年に年間所得が中位の米国家庭は，個人引退勘定も含めて金融資産をわずか17，400ドル
　しか保有していなかった。しかし，アフリカ系米国人やヒスパニヅク系米国人の場合には，
　それは各々3，060ドルと1，200ドルにすぎなかった。
．ほとんどの米国家庭にとり，社会保障年金制度給与税は彼らの最大の納税額であると同時に
　彼らの引退準備に対する最大の拠出額でもある。社会保障年金制度内において貯蓄や投資の
　機会が創設されなければ，これらの米国人は金融資産を取得すべき最良の機会を喪失するこ
　ととなろう。
　以上が「要約」の紹介であるが，「本文」においても要約的に次のような重要な事項が述べら
れているため，参考までに紹介する。
　すなわち，
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　現行社会保障年金制度が改革されずそのまま放置されれば，将来の被用者と受給権者は下記
いずれかの困難に直面するであろう。
①大幅増税
②大幅な年金給付額削減
③他の政府支出の大幅削減，または
④前例のない規模の政府債務の累増。
　しかし，これらの現象は望ましくないものであり，しかも現在の社会保障年金制度の課題を
恒久的に解決不可能である。ある年における資金不足は翌年の大幅不足に直結し，その後毎年
大幅赤字化するであろう。超高齢社会の厳しい現実に対応するためには，社会保障年金制度は
構造的改革が必要不可欠となっているのである。
　そして，中間報告書の「結論」は，下記のとおりであった（②。
　すなわち，
　2016年に明確となる財政的困難は，社会保障年金制度が直面する財政的苦難への一里塚であ
り，その明確な解消策は存在しない。2016年という時点は，国家が現時点で長期的課題に対し
て対応策を講ずべきだとの警告である。われわれは長期的には苦難に直面しているが，短期的
には狭隆ではあるが有望な改善の機会を提供されている。財政的剰余のために，われわれの短
期的財政状況は良好である。もしわれわれが現時点で行動を起こせば，われわれはこの機会を
社会保障年金制度財政健全化のために有効活用可能である。そして，われわれが現時点で行動
を起こせば，将来のための貯蓄と投資に対するプロセスを開始することが可能であり，多数の
米国人に対して自らのための資産形成と相続人のための遺産を残す最初の機会を提供可能とな
るのである。
3．附属資料
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（図表2）　全引退老にとり実質内部収益率は低下している（％）
　　　　　　　（引退年齢65歳で法改正なしとして）
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（図表3）ベビー・ブーマー世代引退と社会保障年金制度コストの高騰
縦軸：現役被用者100名に対する受給権者数
横軸：指
文字：1．ベビー・ブーマーの最初の年齢階層が早期引退時期に到達する年：2008年
　　　2．ベビー・ブーマーの最後の年齢階層が引退時期に到達する年：2032年
　　　（出典：20010ASDI　Trustees　Report）
（図表4）2016年に，社会保障年金制度支出が給与税収を超過する
縦軸：社会保障年金制度給与税（％）ベースでの収入と支出
横軸：年
実線：収入率
点線：支出率
　　　（出典：20010ASDI　Trustees　Report）
（図表5）増税幅はどの程度となるのか？
　（図表1）　支出額回収のためには，何回までの生存が必要なのか？
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2001．）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一57一
　　　　　　　　　　　　　　　米国の年金制度改革動向（渡部）
（図表2）　全引退者にとり実質内部収益率は低下している（％）（引退年齢65歳で法改正なしとして）
出生年 単身男性被用者i所　得　中　位）
単身女性被用者
i所　得　中　位）
片　稼　ぎ　夫　婦
i所　得　中　位）
共　稼　ぎ　夫　婦
@（所得中・低位）
1970年1．13 1．59 3．42 2．24
1980 0．91 1．36 3．31 2．08
1990 0．88 1．29 3．14 1．97
2000 0．86 1．25 3．02 1．88
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（図表5）　増税幅はどの程度となるのか？ （図表6）　年金給付削減幅はどの程度となるのか？
下記年の財政不足
ｪ現在存在する場 夫婦の増税額
増　税　率
i給与税％）
下記年の財政不
ｫが現在存在す
髀鼾
夫婦の年間給
t額の削減額
削減率（％）
2020年 860ドル 14％ 2020年 2，227ドル 12％
2030 2，100 34 2030 4，605 24
2040 2，275 37 2040 4，867 26
2050 2，295 37 2050 4，888 26
（出典：The　Interim　Report　of　the　President’s
Commlssions　to　Strengthen　Social　Security．
August　2001．）
（出典：Th 　Interim　Report　of　the　President’s
Commissions　to　Strengthen　Social　Security．
August　2001．）
C．最終報告書の概要
同委員会最終回告書の全文は膨大なため，その「要約」の全文を紹介する⑬。
すなわち，
！．事実認定
　「任意加入型個人勘定年金制度」（asystem　of　voluntary　personal　accounts）導入により近
代化された場合には，社会保障年金制度は財政的に強化されるであろう。個人勘定年金制度
は，全く政治的交渉に左右される年金給付額に対する請求権だけを提供するのではなく，富の
創出を促進し加入者に自ら所有し相続も可能な資産を提供することに基づき，引退後所得保障
制度を改善する。投資運用の選択権を容認することにより，加入者は社会保障年金制度拠出金
に対するより高い予想投資運用収益率を追求することが可能となるであろう。さらに，個人勘
定年金制度をつうじた社会保障年金制度の充実強化は，寡婦，離婚者，低所得世帯，および高
齢期に貧困リスクに陥るその他の米国人に対して価値ある保護対策を追加することが可能とな
ろう。
　社会保障年金制度に関する「部分的事前積立主義財政」（partial　advance　funding）は，同制
度強化に向けた政策努力の目標であるべきである。社会保障年金制度における「事前積立主義
財政」は，「政府による直接投資」よりも「個人勘定年金制度」をつうじてこそ最良の形態で達
成可能となる。個人勘定年金制度は，労働力参入に対する誘引の改善のみならず，国民貯蓄の
増強も含めた甚大な経済的メリットを提供するものである。
　個人勘定年金制度は，能率的でかつコスト効率的な方法で運営管理が可能である。本報告書
は，低運営管理コストに対する要望を消費者選択権と効率的金融市場に対して能率的に調和さ
せ得る特別な方法を概説するものである。個人勘定年金制度は，相続可能性を許容しかつ配偶
者保護を強化することが可能なように構築されるべきである。
　個人勘定年金制度は，社会保障年金制度の財政的持続可能性に対してもまた貢献可能であ
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る。「社会保障年金制度改革に関する大統領6原則」（the　President’s　principles　for　Social
Security　reform）に適合する財政的持続可能性に対する複数の政策選択肢は存在するであろう
が，本委員会は現行制度の財政的持続可能性を改善し，運営管理コストが妥当であり，かつ現
行社会保障年金制度よりも良好な「3つの改革案」（Three　Reform　Models）を，本報告書にお
いて政策提言することを選択した。
　現行制度下においては，将来の引退者に対する年金給付額は，インフレ調整後でさえも，現
在の引退者が受給するよりも非常に高水準で増加するように設計されている。この年金給付額
を支給するコストは，徴収される給与税総額を実質上大幅に超過する結果となろう。この社会
保障年金制度を財政的に持続可能化させるためには，これはいかなる社会保障年金制度改革に
おいても必須の任務であるが，異なる選択肢が存在する。本委員会は，どのような政策選択肢
が採用されようとも，個人勘定年金制度は社会保障年金制度の将来の加入者に対して期待され
る年金給付額を増額可能であると確信するものである。
　3改革案の各々は，制度改革に対する大統領命令を遵守している。
2　社会保障年金制度改革に関する大統領命令
前述したため，省略する。
3．改革案の共通要因
（1）本委員会は，個人勘定年金制度を主要構成要素とする，社会保障年金制度改革に対する3つ
の代替的改革案を研究し提言している。この3改革案に基づき，将来の引退者は，インフレ調
整後でさえも，現在の引退者が受給していると少なくとも同額の年金給付受給が期待可能であ
る。
（2）3案共に，任意設立型個人勘定年金制度を内包しているが，これは加入者に相当な資産を形
成させ，現在の引退者よりも高い予想年金給付額を提供することを許容するものである。この
ため，3案共に，自らの個人勘定に保有する引退後資産に対する被用者の運営管理を促進し，
引退後所得形成のために活用可能とし，または遺産形態で子孫に相続させることも可能とする
ものである。
（3）本委員会は，低所得被用者に対して現在支給されている年金給付額は低すぎると確信してい
るため，3案中2案は低所得被用者に対して現行制度が支給するより年金給付額を相当増額す
ることにより，現行社会保障年金制度の「累進性」を一層促進する制度を導入した。この条項
は，米国の低所得高齢者層，その大部分は女性，を貧困からより多く救出可能であろう。3案
中2案はまた，平均所得未満の寡婦・寡夫に対する遺族年金給付額を増額する。
（4）本委員会は，連邦予算の他の費目からの影響を減少させ，かつ将来の経済的人口統計学的変
動に対する対応を可能とするために，社会保障年金制度を財政的に持続可能なコースに移行す
るという目標を設定した。このため，ここに概説するこの3改革案は，制度設計および連結連
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邦予算に対する影響のみならず，被用者の予想コストと年金給付額に対する影響，さらには社
会保障年金信託基金の運営管理に対する影響に基づき明確に評価されるであろう。われわれは
また，個人勘定年金制度の発展にともない，同制度資産がどの程度に累増するかを明白に確認
している。
（5）3改革案ずべては，その程度の強弱はあるものの，社会保障年金制度の財政的持続可能性を
促進するものである。第1案は，現行社会保障年金制度で規定している予想年金給付額支給の
ために，追加収入を恒久的に必要とするであろう。第3案は，同様の予想年金給付額支給のた
めに追加収入を必要とするが，その額は第1案よりは少額である。第2案は，恒久的な追加積
立資金を必要とはしない。
（6）3改革案すべてが，個人勘定年金制度を包含する新社会保障年金制度に移行するために，投
資運用を過渡的に必要とする。この過渡的な投資運用は，将来の年金給付に対する資金を増加
させ，その結果将来世代のコスト負担を相当削減するであろう。
（7）この3改革案すべては，現行の財政的に持続不可能な社会保障年金制度と比較して，一般歳
入からの長期的支援を削減可能である。3案のうち2案（第2案と第3案）においては，制度
のキャッシュ・フローの必要性は充足可能であり，このため各案が約束する年金給付額は引退
者の要求に基づき支給可能である。
（8）この3改革案すべては，その程度の強弱はあるものの，国民貯蓄を増強することが期待可能
である。
（9）本委員会は，個人勘定年金制度を通じた相当な資産形成が社会保障年金制度強化に関する実
行可能な構成要素となり得るし，またなるべきであると結論付けるものである。われわれは，
社会保障年金制度改革のための機会に関する国民的理解を促進するために，この3改革案を米
国大統領，連邦議会議員，および米国国民に対して，ここに推薦するものである。
4．3改思案の具体的内容
　本委員会が考案した社会保障年金制度改革のための3改革案は，個人勘定年金制度を二者択
一的制度として導入することが社会保障年金制度強化のためにいかに貢献可能であるかを実証
するものである。
（1）第1改革案
　本案は，任意加入型個人勘定年金制度選択肢を導入するが，完全な長期的財政的持続可能性
達成のために現行社会保障年金制度の年金給付構造や収入構造を特別に修正変更するものでは
ない。
①社会保障年金制度の加入被用者は，かれらの課税給与所得の2．0％を個人勘定年金制度に対
　して任意的に拠出し投資運用する。
②その代替として，伝統的社会保障年金給付額部分は，個人勘定年金制度拠出金納付に基づ
　き，インフレ率プラス3．5％の利率で複利計算されて控除（offset）される（原書注記5：実
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　質的には，これは財務省証券（T／B）利回りプラス50ベーシス・ポイントで計算される）。
★
　その代替として，個人勘定年金制度に加入し，伝統的社会保障年金制度に対する給与税納付
　がその分減少した被用者に対して，かれらの伝統的社会保障年金給付額は一定基準で削減さ
　れる。その削減額は，個人勘定年金制度の拠出金に対してインフレ率プラス3．5％の利率で
　複利計算されたものである（原書注記5：ただし，実質的には，この利率は財務省証券
　（T／B）利回りに50ベーシス・ポイントを加算して計算される）。
★
③その他の変更は，伝統的社会保障年金制度部分に対して実施されない。
④引退者が受給する年金給付額総計（削減された伝統的社会保障年金給付額と個人勘定年金制
　度からの年金給付額を含む）は，増加するであろう。しかし，社会保障年金制度年金給付額
　と社会保障年金制度給与税収入との差額である毎年の資金不足幅は，社会保障庁アクチャ
　リーが社会保障年金制度コストを予測する将来75年後には低下するであろう。
⑤被用者，引退者および納税老は，将来の社会保障年金給付額と将来の社会保障年金制度給与
　税収入に関しては不確実性に直面し続けることとなろう。なぜならば，本委員会が提言した
　社会保障年金制度改革が実施された後においても，巨額の財政資金不足は残存し，社会保障
　年金制度の財政健全化のためには，伝統的社会保障年金給付額の大幅削減，給与税の大幅増
　税や新税創設などが必要とされるためである。
⑥2030年以降，社会保障年金保険信託基金の支払能力を維持するために，追加的財源を必要と
　する。
（2）第2改革案
　本案は，インフレ調整後で現在の引退者と少なくとも同額の社会保障年金給付額を受給可能
とし，しかも低所得被用者層に対する年金給付額を増額するものである。またそれは，給与税
の引き上げまたは被用者追加拠出金を要求することなく，任意設立型個人勘定年金制度を創設
する。本案は，社会保障年金制度の財政健全化を達成し，収入と支出を均衡させるものであ
る。
①被用者は，給与税の4％かつ年間1000ドルまでを，任意加入型で個人勘定年金制度に拠出が
　可能である（拠出金限度は給与成長率に基づき毎年インデックス調整される）。被用者から
　の他の追加拠出金は，徴収されない。．
②個人勘定年金制度導入の代替として，伝統的社会保障年金給付額は，個人勘定年金制度の拠
　出金に対してインフレ率プラス2．0％の利率で複利計算された金額で削減される（原書注記
　6：ただし，実質的には，この利率は財務省証券（T／B）利回りから100ベーシス・ポイント
　を控除して計算される）。
③個人勘定年金制度に任意加入した被用老は，その伝統的社会保障年金給付額と個人勘定年金
　給付額の合計額が，現在の引退者に支給されている社会保障年金給付額，現行制度が改革さ
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　れない場合の将来の社会保障年金給付額，または個人勘定年金制度に任意加入しない被用者
　に支給される年金給付額よりも大きいと，合理的に期待可能である。
④本案は，30年間就労の最低給与所得被用者に対して貧困水準額の120％を支給する最低保証
　年金給付額を創設することにより，社会保障年金制度をより累進化する。
⑤伝統的社会保障年金給付額部分は，2009年以降に毎年「物価インデックス化」される。
⑥任意加入型個人勘定年金制度を選択しかつ2052年以降引退する給与所得中位の被用者に対し
　て支給される予想年金給付額は，現在の引退者に対して現在支給されている年金給付額を
　59％上回る。この財政計算期間満了後の75年後には，個人勘定年金制度資産は12．3兆ドル
　（現価ベースでは，1．3兆ドル）に達するが，そのほとんどは新規貯蓄であろう。このため，
　今後長期間にわたり被用者に対する給与税増税や個人勘定年金制度拠出金引上げは必要とし
　ないであろう。
⑦社会保障年金保険信託基金を2025年一2054年間に財政健全化するために，一般歳入からの一
　時的な資金支援移管が必要となろう。
⑧本案は，全員が個人勘定年金制度に加入すると想定した場合，財政再評価期間満了の75年後
　には，社会保障年金制度キャッシュ・フローの改善を達成可能であろう。
（3）第3改革案
　本案は，被用者に対して現行法下と同額または超過額の年金給付額および所得代替率を一般
的に提供可能な任意加入型個人勘定年金制度を創設するものである。それは，収入増を図り，
さらに年金給付額の伸び率を物価スライ’ドよりも低率に調整することにより，社会保障年金制
度の財政健全化を図る。
①任意加入型個人勘定年金制度は，給与税の2．5％かつ年間1000ドル（拠出金限度は給与成長
　率に基づき毎年インデックス調整される）までの給与税財源の一部を拠出金どして，社会保
　障年金制度給与税課税対象給与の1％を追加拠出する被用者に対して，創設するものであ
　る。
②追加拠出金は，税額控除償還による累進方法に基づき，被用者に対して部分的に補助金が支
　給される。
③その代替として，伝統的社会保障年金給付額は，被用者の個人勘定年金制度拠出金に対して
　インフレ率プラス2．5％の利率で複利計算された金額で削減される（原書注記7：ただし，
　実質的には，この利率は財務省証券（T／B）利回りから50ベーシス・ポイントを控除して計算
　される）。
④本案は，30年間就労の最低給与所得被用者に対して貧困水準額の100％を支給する最低保証
　年金給付額を創設することにより，伝統的社会保障年金制度をより累進化する。この最低保
　証年金給付額は，平均給与成長率に基づきインデックス調整される。この貧困に対する新規
　の最低保証年金給付額は，遺族に対しても支給される。
⑤社会保障年金制度の伝統的年金給付部分は，下記に基づき修正される。
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　a．年金給付額の伸び率は，将来発生する平均余命の変動に基づき調整される。
　b．早期引退に対する年金給付額を減額し，かつ延期引退に対する年金給付額を増額すること
　　に基づき，就労意欲を刺激促進する。
　c．（最高給与所得者層に対する所得代替率を15％から10％に削減することにより）年金給付
　　額算定基準を低下させる。
⑥個人勘定年金制度を選択した被用者に対して支給される年金給付額は，現行制度が規定する
　年金給付額水準および現行所得代替率を超過することが期待されるであろう。
⑦個人勘定年金制度を選択しなかった被用者に対して支給される年金給付額は，現在の引退者
　に対して現在支給されている年金給付額よりも50％以上高くなろう。
⑧新規財源となる移管資金は給与税0．6％に相当し，社会保障年金制度財政健全化評価期間の
　将来75年間およびそれ以降にわたり資金移管が継続される。
⑨一般歳入からの一時的資金移管は，2034年一2063年間にわたり社会保障年金保険信託基金を
　財政健全化するために必要であろう。
（4）附属資料
　　　　　　　　　　　　　　　（図表1）　本委員会改革案の明細
第　　1　　案 第　　2　　案 第　　　3　　案
個人勘定年金制度部分
個人勘定年金制度の規模 給与税の2．0％
年間1000ドル上限の給
^税の4．0％（毎年の給
^にインデックス化）
1．0％の新規拠出金プラ
X年間1000ドル上限の給
^税2．5％（毎年の給与に
Cンデヅクス化）
任意加入型か否か 肯　　定 肯　　定 肯　　　定
追加的拠出金の要否
これは新規拠出金の有
ｳにかかわらず実施さ
黷驤齡ﾊ的generic2．0
盗ｧ度である
無
加入者は課税給与所得の
P．0％を要する（所得税
ｧ度をつうじて税制優遇
[置あり）
加入による加入しない場
№ﾉ対する実質増収率
i社会保障確定給付型年
煖虚t額控除率）
3．5％ 2．0％ 2．5％
加入者が個人勘定年金制
xを運営管理するのか否ｩ 肯　　定 肯　　定 肯　　　定
個人勘定年金制度は相続
lが相続可能か否か 肯　　定 肯　　定 肯　　　定
加入者は低コストの多様
ﾈポートフ才リオを選択
ﾂ能か否か
肯　　定 肯　　定 肯　　　定
拠出金と個人勘定年金制
x投資運用収益は離婚の
鼾√ｪ割されるのか否か
肯　　定 肯　　定 肯　　　定
伝統的社会保障年金制度
舶ｪ
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新規の最低年金給付額
?
2018年までは，30年就
Jの最低給与被用者は
n困水準の120％を保
ﾘされ，インフレ・ス
宴Cド調整される。
2018年までは，30年就労
ﾌ最低給与被用者はイン
tレ・スライド調整後の
n困水準の100％を保証
i40年就労の場合は111
刀jされ，国民給与所得
ｬ長率にスライド調整さ
黷驕B
寡婦・寡婦年金給付額 変更無し
低給与所得夫婦に関し
ﾄ，低給与所得夫婦年
煖虚t総額の75％へ引
繧ｰ（現行は50－67
刀j
低給与所得夫婦に関し
ﾄ，低給与所得夫婦年金
虚t総額の75％へ引上げ
i現行は50－67％）
将来引退者に対する伝統
I年金給付額の伸び率の
ﾏ動
特に規定無し
2009年以降inに62歳に
Bする者に対しては，
Cンフレ・スライド調
ｮであり，平均給与所
ｾスライド調整ではな
｢。
平均寿命の伸び率にイン
fックス化（実質的には
Cンフレ率プラス0．5％
ﾌ平均年間伸び率）
伝統的年金給付算定方式
ﾉ対する追加的変更 特に規定無し 特に規定なし
1　早期引退に対して年
煖虚t額を削減し，延
勛?ﾞに対して年金給
t額を増額
Q　2009年以降，高給与
嵭p者に対する部分の
鞄ｾ代替率を徐々に15
唐ｩら10％に引き下げ
@る。
（出典：The　Final　Report　of　the　Presldent’s　Commission，　Dec．21，2001）
（図表2）　第1改革案：現在の引退者と比較した個人勘定年金制度加入者に対する年金給付額総額の増
加状況（2001年ドル価格の年間給付額水準）
年金給付年額水準（2001年ドル価格）
引退年 低給与所得被用者層 中給与所得被用者層 高給与所得被用者層
2001年 ＄7，644 ＄12，624 ＄16，392
2032年 ＄10，140 ＄16，944 ＄22，620
嘉言の引退者に対す碑 32％ 34％ 38％
2052年の水準 ＄9，624（注） ＄16，476（注） ＄22，428（注）
現在の引退者に対する増
ﾁ率 26％ 31％ 37％
（注記：現行社会保障年金制度は現行法下で次の年金給付額を将来支給するものと仮定する：低給与所得
被用者層に＄8，568，平均的給与所得被用者層に＄14，148，および高給与所得被用者層に＄18，696。現行
制度で規定されている年金給付額は，各々＄11，832，＄19，536，＄25，812であるが，同制度は2052年に
27．6％の積立不足に陥ると予測されている。現行制度で規定されている年金給付額が支給されると仮定
した場合，個人勘定年金制度を含む総年金給付額は，各々＄12，888，＄21，864，＄29，544となるであろ
う。）
（出典：The　Final　Report　of　the　President’s　Commission，　Dec．21，200D
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（図表3）　第2改革案：現在の引退者と比較した個人勘定年金制度加入者に対する年金給付額総額の増
加状況（2001年ドル価格の年間給付額水準）
年金給付年額水準（2001年ドル価格）
引退年 低給与所得被用老層 中給与所得被用者層 高給与所得被用者層
2001年 ＄7，644 ＄12，624 ＄16，392
2032年 ＄11，160 ＄15，444 ＄19，680
現在の引退者に対する増
ﾁ率 46％
！8％ 17％
2052年の水準 ＄13，608（注） ＄20，016（注） ＄24，684（注）
現在の引退者に対する増
ﾁ率 78％ 59％ 51％
（注記：現行社会保障年金制度は現行法下で次の年金給付額を将来支給するものと仮定する：低給与所得
被用者層に＄8，568，平均的給与所得被用者層に＄！4，148，および高給与所得被用者層に＄18，696。現行
制度で規定されている年金給付額は，各々＄11，832，＄19，536，＄25，812であるが，同制度は2052年に
27．6％の積立不足に陥ると予測されている。）
（出典：The　Final　Report　of　the　President’s　Commission，　Dec．2L　2001）
（図表4）　第3改革案：現在の引退者と比較した個人勘定年金制度加入者に対する年金給付額総額の増
加状況（2001年ドル価格の年間給付低水準）
年金給付年額水準（2001年ドル価格）
引退年 低給与所得被用者層 中給与所得被用者層 高給与所得被用者層
2001年 ＄7，644 ＄12，624 ＄16，392
2032年 ＄10，932 ＄17，412 ＄22，620
現在の引退者に対する増
ﾁ率 43％ 38％ 38％
2052年の水準 ＄14，112（注） ＄23，796（注） ＄31，668（注）
現在の引退者に対する増
ﾁ率 85％ 88％ 93％
（注記：現行社会保障年金制度は現行法下で次の年金給付額を将来支給するものと仮定する：低給与所得
被用者層に＄8，568，平均的給与所得被用者層に＄14，！48，および高給与所得被用者層に＄18，696。現行
制度で規定されている年金給付額は，各々＄11，832，＄19，536，＄25，812であるが，同制度は2052年に
27．6％の積立不足に陥ると予測されている。）
（出典：The　Final　Report　of　the　President’s　Commission，　Dec．21，2001）
（図表5）　要約的結論：3分の2が個人勘定年金制度に加入したと仮定した場合の財政的持続可能性
第1案ω 第2案第3案 現行法ｧ　　度
1　2075年末の予想個人勘定年金制度資産（現価兆ドル） ＄1．1 ＄1．3 ＄1．6 NA
2　2075年末の社会保障年金「制度」資産の増加（社会
ﾛ障年金信託基金の増加プラス予想個人勘定年金制度
綜Y（兆ドル）
＄0．5 ＄4．8 ＄5．0 NA
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　現行法下と比較した場合の一般歳入からのキャッ3　シュ・フロー必要額の削減幅②③
①　75年間全体の削減額（年額総計の2001年ドル価格： ＄1．7 ＄14．8 ＄11．3 ＄0．0
兆ドル）
②　現行法下に対する削減率（2001年ドル価格） 7．7％ 68．1％ 52．2％ 0．0％
③　75年間全体の削減額（現価兆ドル） 一＄0．2 ＄2．3 ＄1．7 ＄0．0
④　現行法下に対する削減率（現価ベース） 一3．8％ 45．0％ 33．9％ 0．0％
4　社会保障年金給付キャッシュ・フロー
①　一般歳入からの移管分を含む場合
＝@75年後には好転しているか
a@（一般歳入からの移管分を含む）2075年の収入率ま
否定一4．56 肯定
@1。41
肯定（4＞
O．12（4）
否定一6．05
たは支出率（給与税率ベース％）
②　一般歳入からの移管分を含まない場合く3）
a　75年後には好転しているか 否定 肯定 否定 否定
b　（一般歳入からの移管分を含まない）2075年の収入一4．56 1．41 一〇．75 一6．05
率または支出率（給与税率ベース％）
5　75年間にわたるアクチャリー的均衡の改善状況
①一般歳入からの移管分を含めた改善状況（給与税率 一〇．32 1．99 1．88 0
％）
②　一般歳入からの移管分を含めた改善状況（％）
B　一般歳入からの移管分を含めない改善状況（給与税
一17％一〇．32 107％
P．15
101％
O．87（5） 0
率％）（3）
④　一般歳入からの移管分を含めない改善状況（％） 一17％ 62％ 47％
至難紐剰余金を財政改善に活肌ない場合…
a　現価ベース（兆ドル） ＄1．1 ＄0．9 ＄0．4
蹟灘籏総弁叢轟ぎ輪す。場合・・ 0．36％ 0．49％ 0．25％
a　現価ベース（兆ドル） ＄0．7 ＄0．4 ＄0．1 NA
b　算定年にわたるGDPベース（％） 0．29％ 0．33％ 0．10％ NA
（注記）
（1）第1案は，財政均衡のための追加的資金移管を含まない。
（2）キャッシュ・フロー必要額は，移管資金が存在しない場合に，いかなる年においても財政健全化を維
　持するために要求される一般歳入資金として定義される。
③　伝統的社会保障年金制度からの年金給付額や個人勘定年金制度からの年金給付額に対する課税は，一
　般歳入ではなく，社会保障年金制度収入として取り扱われる。
（4）収入の新規移管財源を含む。本文参照。
（5）収入の新規移管財源を含めた場合，年金数理的バランスの改善幅はプラス1．50となろう。本文参照。
（6）連結予算概念：提案された改善山回現行法間の収入と支出間の差額
⑦　いかなる年においても，ネガティブ・バランスが現行法下よりもさらにネガティブとなる程度を反映
　したもの。
（出典：The　Final　Report　of　the　President’s　Commission，　Dec．21，2001）
D．最終報告書の検討
検討対象は膨大な資料であるが，時間的・頁数的制約もあるため，取り急ぎ簡潔に分析検討
したい。
｛，大統領選挙結果について
一67一
米国の年金制度改革動向（渡部）
　まず，米国大統領選挙直前の2000年9－10月に，実績あるRasmussen　Researchの実施した米
国市民に対する世論調査は，現在の米国市民の引退後所得保障制度に関する認識を知るうえで
非常に興味深い資料であり，最終報告書の検討のためにも必要不可欠と判断されるため，最初
に簡単に分析する暁
　まず，「次期大統領に望む最大の課題は何ですか」という質問に対しては，「税金問題は6
位」で，「社会保障問題が1位」であった。現在，米国社会保障年金信託基金は瞬間風速的に巨
額の剰余金を保有しているが，「次期大統領は，現行社会保障年金信託基金の剰余金をどのよ，
うに使うと思いますか」という質問に対しては，「将来の引退者のために」という回答が43％，
「他の新政策のために」という回答が38％と非常に接近していた。前者が民主党のゴア候補，
後妻が共和党のブッシュ候補の政策に近いものであった。
　次に，「現行社会保障年金制度は，被用者に対して良い制度ですか」という質問に対しては，
「はい」が36％，「いいえ」が37％と，これも世論が拮抗していた。
　「社会保障年金制度に関して，どの程度の改革が必要だと思いますか」という質問に対して
は，「不要」と「小規模改革で良い」が47％，「抜本改革が必要」が48％と，完全に世論を二分
していた。
　「社会保障年金給付支給のための年金資金投資運用の実施主体としては，市民自らが良い
か，連邦政府が良いか，どちらがリスキーと思いますか」という質問に対しては，「被用者自身
が投資運用する方がリスキー」が41％，「連邦政府に任せる方がリスキー」が46％と，これも非
常に拮抗していた。
　最後に，「連邦政府による確定給付型年金政策と市民自身の投資運用による自己責任型年金
政策（401（k）プランに代表される確定拠出型年金政策）とでは，どちらが公平な年金政策と思
いますか」という質問に対しては，「確定給付型年金政策が良い」という回答が43％，「自己責
任型年金政策（401（k）プランに代表される確定拠出型年金政策）が良い」という回答が43％で
あり，文字通り完全に世論を二分していた。
　筆者は大統領選投票日の2日前の連合幹部研修会において，この発表されたばかりの調査結
果に基づき，「米国大統領選挙の最：大の課題が社会保障年金制度であり，しかも金融市場の活
況を背景にしながらも自己責任原則をめぐり世論が完全に二分されており，米国市民が真剣に
悩んでいる事実」を紹介した。
　ところが，大統領選の結果は，この社会保障年金制度に関する世論調査さながらに，「村会議
員選挙なみの僅差」という歴史的事態となり，紹介した筆者自身も非常に驚いた。現在のわが
国においては，「職域（企業）年金制度においても社会保障年金制度においても，米国では確定
給付型年金制度はもはや時代遅れであり，401（k）プランに代表される自己責任型の確定拠出
型年金制度の時代となった」というような米国における客観的事実を完全に無視した極端な観
念的議論が非常に強くなっている。
　しかし，401（k）プランの本場である米国においては，どちらが良いのかに関して市民は実に
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真剣かつ率直に悩んでいるのである。
　国際化・情報化時代の現在にもかかわらず，われわれ日本の年金研究者には，米国社会の実
態を信頼性の非常に高い資料にのみ基づき冷静かつ客観的に把握したうえで議論を展開すると
言う，基本的かつ真摯な研究姿勢が欠如しているのではなかろうか。
　センセーショナルな大統領選挙結果の裏に隠れた米国市民の悩みの深刻さを，われわれ日本
人はもっと率直かつ真剣に認識しなければならない。そのうえで，世界史上にも類を見ない超
高齢社会に突入する21世紀における公平かつ持続可能性ある引退後所得保障政策が，安定した
日本社会構築のための死活的な国民的課題であると，明確かつ冷静に認識のうえ真剣に対応策
を模索しなければならない。
　この意味からも，この最終報告書の内容とその分析は，米国に関する問題だけではなく，わ
が国自体の問題でもあると，筆者は強く確信している。
2，同委員会の構成
　前記のとおり，同委員会は共和党員と民主党員が8人ずつ同数でブッシュ大統領により選出
されているが，彼ら全員が就任前に，「社会保障年金制度に対して，彼ら自身が何らかの形態の
確定拠出型個人勘定制度導入を支持する」と表明している㈲。
　前記のように，確定拠出型年金政策に関して米国の世論は完全に二分されているにもかかわ
らず，ブッシュ大統領はその事実を無視して，大統領選挙戦で公約とした社会保障年金制度の
部分的民営化を直ちに実施するために，「安易にも賛成者のみを委員に任命して委員会を創設
して諮問を要請」した事実が判明し，まず同委員会の構成自体に米国社会から批判が起こって
いる。
　例えば，New　York　Timesも12月27日付けの「同委員会答申は，社会保障年金制度改革に役立
たず」と題する論説で，「同委員会はブッシュ大統領の政策を忠実に提言として提出した。同委
員会は社会保障年金制度改革のために国民的合意を形成するために努力しておらず，連邦議会
の承認は非常に困難であろう」と論じている⑯。
　現に，筆者がしばしば議論したE．James前世界銀行中堅幹部も0．Mitchellウォートン・ス
クール教授も，同委員会の有力委員である。なお，日本人には”AWorld　Bank
Policy　Research　Report：Averting　the　Old　Age　Crisis”（1994）の編集者EJamesが世界銀行
の見解を代表していると信じている者が非常に多いが，現在世界銀行を代表して活動している
RHolzmann社会保護政策担当理事の見解は前者ほど単純ではなく，かなり異なる⑰。
3．社会保障年金制度の本質とは何か
　最終報告書の検討とは，すなわち，「社会保障年金制度の本質とは何か，21世紀社会における
社会保障年金制度の機能は何か」を検討することである。
　最終報告書は，「社会保障年金制度の近代化とは，任意加入型個人勘定年金制度の導入であ
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る」とのブッシュ大統領の命令を遵守して，社会保障年金制度の本質に関して要旨次のように
主張している。
①社会保障年金制度とは資産形成制度であり，投資運用収益率がその良否の判断基準である。
②伝統的社会保障年金制度は21世紀に対応不可能であり，直ちに行動しなければ年金給付額削
　減，増税，巨額借入の事態となり崩壊するであろう。
③そのためには，個人勘定年金制度の導入を早急に実施すべきである。
　ILOは2000年5月に，800頁に及ぶ画期的かつ膨大な21世紀の社会保障年金政策に関する著
作ILO，　Social　Security　Pensions：Development　and　Reform（2000）を編集出版した。唯一の日
本人執筆者である筆者は同書翻訳書，「社会保障年金制度：発展と改革（上）」（（株）庭前）を
2001年12月に単独翻訳出版した⑱。
　その著作においては，ILOは下記事項の重要性を繰り返し強調している。
①社会保障年金制度とは，引退後所得保障制度としての確定給付型の年金給付額保証機能，イ
　ソフレ対応能力，および累進的給付体系機能を有する世代内・世代間の所得再分配制度であ
　る。
②「ペンション・ガバナンンス」（公私年金制度における民主性と透明性と効率性の重視）の確
　立。
③賦課主義財政は効率的であるが，積立主義財政は負担過重のうえ「ポリティカル・リスク」
　（官僚リスクを含む政治的リスク）の危険性が強い。
④「ポリティカル・リスク」排除の必要性。
　また，現在の米国における有力な社会保障年金政策提言機関であるAARP（全米引退者連盟）
は，一方的な自己利益の追求には走らず，所得再分配機能を重視する賢明な受給権老としての
立場から，まず「将来世代における所得保障に関する社会保障年金制度に基盤は，個人的投資
から発生が予想されるような不安定な収益に依存すべきではない」と明確に宣言している⑲。
　さらに，AARPは，「社会保障年金制度改革案に関するAARP評価8原則」を確立してい
るが，とくに下記原則を重視している⑳。
①社会保障年金制度は，終身にわたり保証された年金給付額を支給する安定しかつ持続可能な
　「確定給付型年金制度として堅持」しなければならない
②低所得被用者層に対してより高い所得代替率を提供する年金給付体系，すなわち「累進的年
　金給付体系を堅持」しなければならない。
③年金給付額に対する完全なインフレ・スライド調整を毎年継続しなければならない。
　このような観点から見れば，金融システムや受給権者保護法制や会計制度も他の先進諸国よ
り進歩しているとは言え，国民的合意形成努力もなきまま「社会保障年金制度の一部民営化」
を急ぐことは，非常に問題が多いと評価せざるを得ない。
　世界的に著名な年金専門家J．Turnerは，次のように主張する⑳。
　すなわち，
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①同委員会は社会保障年金制度を一つの投資運用手段と考えるが，社会保険制度に基づく社会
　保障年金制度とはインフレ対策や低所得被用者層に対する累進性を含む高齢・遺族・障害に
　対する包括的な年金給付支給制度である。
②資産形成に対しては，政府は他に多様な政策を有する。
③同委員会は連邦議会による年金給付額削減のポリティカル・リスクを主張するが，過去2－
　3回の給付削減実績と市場金融リスクを総合勘案すれば，後者の方が大きい。
④制度移行第1世代に関しては，移行コストを勘案すれば，民営化された個人勘定年金制度よ
　りも伝統的社会保障年金制度の方が投資運用収益率は高くなろう。
　また，AARPのB．Novelli専務理事は，「社会保障年金制度とは資産形成を意図したもので
はなく，引退後所得を保障する制度であり，金銭的な最低保証を提供する制度である。多数の
米国人にとり，社会保障年金制度は引退後の唯一の所得源泉となっている」と社会保障年金制
度の重要性を指摘して，個人勘定年金制度の導入による一部民営化に明確に反対している⑳。
　B．Novelliは，さらに明確に次のようにAARPの見解を表明している。
①同委員会は，個人貯蓄制度や職域年金制度などを通じた「利殖の手段」が現在他に多数存在
　する事実を無視している。社会保障年金制度とは，多数の米国人にとり，唯一の引退後所得
　保障制度であり，毎年インフレ調整を実施した年金給付額を提供する制度である。
②被用者の社会保障年金制度給与税の一部を新設の個人勘定年金制度拠出金財源に活用するこ
　とは，社会保障年金制度の引退老に対する給付支給能力を悪化させる結果を惹起するだけで
　あり，支払い不能時期到来を早期化する結果となろう。
③社会保障年金制度とは，米国における引退後所得保障制度の基盤である軋
　要するに，さらに後述もするとおり，他の政策選択肢も多数存在する中で，その検討を排除
して直ちに個人勘定年金制度だけを選択することには，非常に問題があると，筆者は判断する
?。
4．危機意識の問題
　同委員会は「現行社会保障年金制度は財政的危機と信頼性の危機の双方に包囲されており，
これらの危機は社会保障年金保険制度信託基金が単年度ベースで資金不足となる2016年に現実
化するであろう。この2016年に，給与税税収が年金給付額総額を単年度ベースで賄うには不充
分となり，剰余金を取り崩さざるを得ないであろう。このため，個人勘定年金制度導入に基づ
く部分的民営化が必要不可欠であろう」と提言している㈱。
　しかし，「現行社会保障年金制度の破綻に対して疑問を呈する専門家も非常に多い」のが実
態でもある。
　すなわち，
　まず，政府機関である「社会保障年金保険制度信託基金受託局」（The　Board　of　Trustees
of　Trustees，　Federal　Old－Age　And　Survivors　Insurance　And　Disabmty　Insurance　Trust
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Funds）でさえも，その膨大な「2001年年報」において「現行社会保障年金制度を何ら修正しな
くとも，2038年までは約束した年金給付額を満額支給可能であり，その後でさえも年金給付額
満額の70％を支給可能」と明言している㈱。
　次に，著：名な研究家Walt　Dukaは次のように指摘している⑳。
　すなわち，
①元社会保障庁長官R．Banは，「現行の社会保障年金制度は健全であり，個人勘定年金制度導入
　と言うような厳しい再構築は不要である。社会保障年金保険信託基金は将来75年間に給与税
　1．86％相当の資金不足に直面するであろうが，この問題に対応することは困難ではない。現
　在社会保障年金制度の適用対象外となっている州と地方公共団体の公務員を適用対象化し，
　かつ課税最高限度を引き上げることこそ最善の問題解決方法」と言明している。
②The　Center　for　Economic　and　Policy　Researchの役員であり著名な研究家でもある
　D．Bakerは，「現在FRB議長であるA．Greenspanが議長を勤めた「1983年社会保障年金制度委
　員会」（the　1983　Social　Security　Commission）は，ベビー・ブーマー世代の引退激増に対応
　するために，社会保障年金保険制度信託基金の大幅剰余金積み増しという思慮ある政策決定
　を実施した。このため，その剰余金を取り崩すと言う時点に達した場合，それを危機だと考
　えること自体が間違いである」と主張している。
③ニューヨーク州の専門家D．Langerは，「社会保障年金制度は，一般的に考えられいるよりは
　遥かに健全である。社会保障年金制度は2038年までは健全であり，それ以降も要支給年金給
　付総額の70％を支給可能である事実を知れば，ほとんどの企業経営者は非常に喜ぶであろ
　う」と述べている。
④Brookings　Institute上席研究員であるH．Aaronなどは，「2016年危機とは，全くのデタラメで
　ある。個人勘定年金制度が導入された場合には，主張されている危機は逆に9年も早まり，
　2007年に発生するであろう」と主張する。
　さらに，IMF資料は2001年6月に，次の様な見解を注目すべき表明している㈱。
　すなわち，
　米国の現行社会保障年金制度の長期的財政問題はけっして巨額ではなく，とくに他の若干の
先進諸国の同様の問題と比較した場合にはけっして巨額ではなく，社会保障年金制度の媒介変
数の比較的小規模の調整が直ちに実施された場合には，十分克服可能なものである。
　わが国社会保障年金制度の財政問題と比較した場合，米国社会保障年金制度の問題はその深
刻さが遥かに低いと，筆者に判断せざるを得ない。
　要するに，長期的には社会保障年金保険制度信託基金が資金不足となることは事実である
が，他の：先進諸国ほど危機的ではない。このため，その対応策が個人勘定年金制度導入の民営
化のみが最善の政策選択肢だと判断することには，非常に問題が多すぎると筆者は考える。
5．減税政策との関係
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　同委員会の提言内容は，米国の減税問題と密接不可分な関係にある事実を指摘する必要があ
ろう。
　RKogan，　R．Greenstein，　and　PDrszagは2001年12月13日付けの共著論文で，民営化と減税問
題の関係を要旨次のように論じている㈱。
　すなわち，
①社会保障年金保険制度信託基金は総額1．1兆ドルに達する財務省証券を保有しており，さら
　に毎年約1，500億ドルに達する剰余金を発生させており，それは今後当分の間続くと予想さ
　れているむ
②ベビー・’ブーマー世代の引退時期到来に伴なうコスト負担増があっても，社会保障年金保険
　信託基金は2025年までは余剰金を保有可能であり，その時点の剰余金は6．5兆ドル（現価
　ベースで3兆ドル）の資産を保有しているであろう。（筆者注：その数字には，保有債券に関
　する利息収入を含まず）
③社会保障庁のアクチャリーは，75年間予測に基づき，その財源不足は3．2兆ドルと推計して
　いる。換言すれば，社会保障年金保険信託基金が現在1．1兆ドルではなく，4．3兆ドルの資産
　を保有していれば，予想される社会保障年金制度給与税税収と拡大する社会保障年金保険信
　託基金余剰金で，将来75年間の予想必要コストを賄うに十分である。他の測定方法によれ
　ば，この予想インバランスはGDPの0．7％に達する。換言すれば，社会保障年金保険信託基
　金が毎年GDPの0．7％相当の追加収入を保有すれぽ，財政不足は解消可能である。この財
　政不足額は尋常なものではないが，今回の減税策の75年間コストを考慮すれば，けっして克
　服不可能なものではない。
④過去においてはその結果的数字が心を凍らせるようなものであったため，予算政策は75年間
　とう長期間ベースでは議論検討されてこなかったのが一般的であった。しかし，社会保障年
　金制度において特徴的に強調される連邦予算の長期的健全性に関する重要性に鑑みれば，長
　期間ベースで議論検討されるべき課題であろう。
⑤今回の減税策の長期的コストを算定するために，連邦議会に対する税制関連の公的予測機関
　である税制合同委員会（Joint　Committee　on　Taxation：JCT）が提供する減税予測を活用す
　る。この減税策は，いくつかの条項が2010年前に失効し，かつその他のすべての条項は2010
　年に失効する。
⑥行政当局やその他の著名な減税支持者は減税策継続を明確に支持し，その継続に反対する
　人々を米国市民に対して極端な重課税を希求する者であると明白に非難している。ここに引
　噛する税制合同委員会の予測に基づけば，諸条項が永続的法規となった場合に2011年に発生
　するコストを示している。税制合同委員会は，この予測を2001年6月20日に連邦議会に提出
　　した。（注記6：JCT予測では，諸条項が延期継続された場合，（追加サービス・コストの算
　　定前で）2011年を通じて減税策は1．7兆ドルのコスト負担となろう。この数字はIMFの算
　　出した数字よりも低く，IM：Fは減税策の総コストは2011年を通じて約1．9兆ドルに達する
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　であろうと予測している。一雨）
⑦（JCT予測が利用可能な最終年である）2011年を超えて減税コストを予測するために，わ
　れわれは減税コストがその後の経済に占める割合を一定と仮定する。2011年後においても減
　税が経済にコンスタントなシェアを占めるとの保守的な予測に基づいても，招来75年間にわ
　たる減税コストはこの期間のGDPの1．6％に相当する。ドル・ベースでは，減税策の長期
　的コストは現価ベースで7．7兆ドルにも達する。
⑧7．7兆ドルは招来75年間に及ぶ減税策の純現価であり，社会保障庁アクチャリーが招来75年
　間の財政赤字推計に使用すると同一の割引率を適用して割り引いている。
⑨このように，減税策のコストは，GDPの0．7％で現価ベースで3．2兆ドルである社会保障年
　金制度め長期的財政赤字の「2倍以上の規模」に達する。将来75年間にわたる影響度を推計
　すれば，決定された減税策のコストはそれが永続的に実施された場合には，社会保障年金制
　度の長期的財政赤字の2倍以上に達するであろう。
⑩連邦政府財政と社会保障年金制度財政の長期的健全性回復に関心を有する政策決定者たち
　は，（とくに，最高所得階層に対して焦点を絞った優遇条項が）現実に実施される前に決定さ
　れた減税策のいくつかを撤廃して，その財源の一部を社会保障年金制度財政健全化のために
　活用するための選択肢を十分吟味することが可能であろう。
⑪もしも，減税策の一部撤廃が円滑に実施された場合には，一般歳入の一部を社会保障年金制
　度財政の財源として移管可能であろう。このような財源移管は，社会保障年金制度を抜本的
　に変更するための健全な社会保障年金制度改革策の必要不可欠な要因となろう。
⑫減税策により消費されてしまう財源を有効活用することなくして，非常に大幅な年金給付額
　削減を回避しかつ75年間にわたる財政健全化を達成すべき社会保障年金制度改革案を策定す
　ることは，連邦政府も連邦議会も共に極端に困難となるであろう。さらに，減税策が予定ど
　おり実施され2010年度後継続した場合には，連邦政府予算の長期的財政浪費は，社会保障年
　金制度財政の赤字全体を解消するための長期的財源を遥かに凌駕するであろう。
⑬社会保障年金制度財政赤字推計に通常使用される将来75年間にわたり，減税策による歳入減
　は，社会保障面金制度財政赤字よりも4兆ドルも多いであろう。
　　　　　　　　減税策と社会保障年金制度財政赤字の将来75年間の比較
　　　　　　　　　　　　　　　　　　GDP比　　　　　現価
社会保障年金制度財政赤字　　　　　　0．7％　　　　　　3．2兆ドル
減税コスト　　　　　　　　　　　　1．6　　　　　　7．7
　これは，社会保障年金制度財政だけを抽出して民営化導入に基づく改革論を提唱している現
在の米国社会保障年金政策者の最大の弱点を鋭く突いた優れた論文であり，注目すべきであ
る。
　以上のような客観的かつ鋭い分析からも判明するように，米国政府は総合的な財政政策を再
構築する必要性に迫られていると，筆者は判断する。これを「他山の石」として，わが国に対
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する大きな教訓とすべきであろう。
　なお，「所得比例方式」から「物価比例方式」への変更に関しても，「この変更は，高度に技
術的問題であると理解されるような方法で提案されることが可能であり，またもしそれが採択
実施された場合に発生する年金給付額削減の深刻さを明確にしない方法で提案されることも可
能であろう。この提案は，一般大衆に直ちには理解されず，その説明は複雑難解である。しか
し，年金給付額は時間経過とともに，大幅に削減される結果となろう。一般大衆はこの提案の
意味する内容を正確に理解すべきであり，またこのような深刻な年金給付額削減を招来しない
ような社会保障年金制度財政健全化政策の代替策が存在する事実も認識すべきである」との鋭
い批判分析も，12月14日に発表されている⑳。
なお，社会保障年金保険信託基金の資産運用セ・関して∫AARPは下記のよう轍策を回
している⑳。
　すなわち，
　社会保障年金保険信託基金が保有する剰余金の一部の「財務省証券以外のもの」に対する投
資運用の容認を，AARPは支持する。1しかし，この政策は，安全装置確保の必要性に関して
とくに注意を要する。AARPの投資運用の分散に関する政策方針は下記のとおりである。
①政治的影響から注意深く絶縁されなければならず，同信託基金の安全確実性が確保されるよ
　うに構築されなければならず，
②投資運用収益率を最大化しながら，リスクを最小化しなければならず，さらに，
③金融市場，コーポレート・ガバナソス，経済成長および生産性に対する干渉またはネガティ
　ブな影響を排除しなけれぽならない。
6．個人勘定年金制度の問題点
　以上は個人勘定年金制度導入自体に批判的な立場からの分析であったが，同委員会が提案し
た個人勘定年金制度を導入された場合には，具体的にどのような問題が惹起するのであろう
か。
　H，Aaron，　A．　Munnel，　and　P．Orszagは，2001年12月2日の同委員会会議で発表された個人勘
定年金制度3改革案に関して，「最終報告書がまだ策定発表されていないため，詳細に分析検
討することは不可能」としながらも，次のような優れた論文を発表している暁（ちなみに，同
委員会の会議は公開されている）
　その要旨は，下記のとおりである。
　（1）昨日12月2日の会議において，大統領社会保障年金制度委員会は，同委員会が暫定的に是
認した現行社会保障年金制度を個人勘定年金制度へ転換する「3改革案」の限定的概要を発表
した。現時点では，改革案の詳細はかなり不明確なままであり，このためその影響を詳細に分
析検討することは不可能である。しかし，改革案の基本的概要は，同委員会が最終報告書に明
記すべき下記の3つの重要な問題を提起している。
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　すなわち，
①財源は，どこから調達するのか：
　同委員会の改：革案は，最初の10年間に1兆ドル超に，次の20年間には約3兆ドルに達する個
　人勘定年金制度に対する拠出金を必然的に内包している。各個人が（改革案の1つに基づ
　き）現行社会保障年金税の上にさらに拠出すべき追加負担に加えて，このような巨額な拠出
　金は次の二つの財源のいずれかから調達しなければならない。すなわち，社会保障年金保険
　信託基金からの移管財源，’または連邦政府一般歳入からの移管財源。連邦政府予算概況が急
　速に悪化すれば，この一般歳入からの移管は社会保障年金制度外の重大な赤字要因となろ
　う。同委員会は，どの程度の赤字を補填しなければならないかを証明することに消極的であ
　ると思われる。1兆ドルまたはそれ以上が調達されなけれぽならないのであろうか。
②伝統的年金給付額の削減幅は，どの程度となるのか：
　改革3案は共に，伝統的な社会保障年金給付額を削減するであろう。第一に，3案共には個
　人勘定年金制度への拠出金に対応する金額だけ社会保障年金給付額を削減するであろう。第
　二に，改革3案のうち二つの案は，いくつかのケースの場合には急激な削減に直結する更な
　る社会保障年金給付額削減を実施するために，現行社会保障年金制度に対して相対的に曖昧
　な修正を行なうであろう。例えば，ある場合には，現行年金給付算定方式に基づき提供され
　る年金給付額水準に対して2070年には伝統的年金給付額を約50％削減する結果となろう。他
　の案は，社会保障年金制度に対する長期的財政収支健全化をほとんど実施しないため，それ
　は真の意味の「改革」を導入しないこととなる。同委員会資料は，その潜在的影響力を理解
　するために重要な3案の惹起する伝統的年金給付額の削減規模に関する詳細をほとんど提供
　していない（筆者注：最終報告書においても同様である）。
③なぜ，改革案は，社会保障年金制度に対して長期的財政収支健全化を実施しようとしないの
　か：最後に，改革3案のいずれも，社会保障年金制度に対して長期的財政収支健全化を実現
　可能とは思われない。将来75年間の社会保障年金財政赤字に対する長期的財政健全化を実現
　する改革案を一つも提起できない同委員会の明白な失策に対して，われわれは失望を禁じ得
　ない。
　（2）個人勘定年金制度が充足しなければならない最低基準には，下記の3要件を含む。
①最低基準は，個人勘定年金制度提供のたあの実行可能な方法を明記しなければならない。
②　最低基準は，伝統的社会保障年金制度における長期的財政健全化を達成しなければならな
　い。
③最低基準は，前記2段階の財政調達方法を明確に提示しなければならない。とくに，社会
　保障年金制度外の予想財政赤字の関連性において。
　（3）しかし，社会保障年金制度の長期的財政赤字を実質的に削減不可能なこのような「改革
案」は，現行社会保障年金制度が直面している基本的諸問題を解決不可能である。
　（4）財源・収入を個人勘定年金制度に転用しながら社会保障年金制度の長期的財政状況を改善
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するためには，下記条件の組み合せを必要とする。
①給与税の引き上げ
②社会保障年金保険信託基金の資金の一部を，（株式のような）より高い投資運用収益率を生
　み出す資産に投資すること。
③基金を予算の一部から社会保障年金制度に移管すること。および，
④社会保障年金給付額の削減。
（原書注記2：社会保障年金制度の長期的財政赤字解消のためには，以上を同時に実行する必
　要がある。しかし，財源を個人勘定年金制度に転用することは，それ自体，社会保障年金制
　度の伝統的構成部分内における長期的財政赤字をさらに悪化することとなり，その結果，個
　人勘定年金制度を導入しない場合に比較して伝統的制度内における財政健全化のためにより
　過激な政策を必要とするであろう）
　（5）同委員会は，「給与税引き上げ」または社会保障年金信託基金の資金の一部を「株式に投
資」することを既に決定している。このため，同委員会には，次の選択肢しか残されていな
い。
①伝統的社会保障年金制度内における年金給付額削減，または
②非社会保障年金制度予算から社会保障年金制度に対する財源の移管（原書注記3：社会保障
　年金制度税が課せられる給与基準ベースの引き上げというその他の選択肢も，考慮対象とな
　るであろう）
　⑥財源を社会保障年金制度から個人勘定年金制度に移管しながら長期的財政健全化を図ると
いうこの二つの選択肢のいずれも，問題を内包している。もし，年金給付額削減策が採用さ
れ，かつ給与税の2％が個人勘定年金制度に移管された場合には，伝統的社会保障年金制度内
における財政的健全化のために必要とされる年金給付額削減幅は40％以上にも達するであろ
う。（原書注記4：Henry　Assron，　Alan　Blinder，　Akicia　Munnen，　and　Peter　Orszag，
“Governor　Bush’s　Individual　Account　Proposal：Implications　for　Retirement　Benefitss，”
The　Century　Foundation，　June　2000．）
　⑦もし，一般歳入が個人勘定年金制度資金源泉として活用される場合には，（既に相当の規
模に達している）社会保障年金制度外の財政赤字はさらに深刻化するであろう。（原書注記
5：非社会保障年金制度財政予測の分析に対しては，William　Gale，　Peter　Orszag，　and　Gene
Sperling，“The　Changing　Budget　Outlook：Causes　and　Implications，”Tax　Notes，　November
19，2001；and　Rlchard　Kogan，“Where　Has　All　the　Surplus　Gone？”Center　on　Budget　and
Policy　Priorities，　November　14，2001．を参照のこと）
　（8）とくに，7月7日にブヅシュ大統領が署名した減税法における減税額が非常に大きいこと
を主たる理由として，個人勘定年金制度の財源を一般歳入から調達することは，非社会保障年
金制度財政に対して相当大きな赤字を惹起する結果となろう。
　（9）減税と非社会保障年金制度財政における最近の悪化要因となっているその他の要件のため
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に，同委員会が個人勘定年金制度財政を採用する選択肢を政治的に困難化することとなろう。
このため，同委員会が提案する3案のいずれもが，社会保障年金制度の長期的財政健全化を達
成不可能であることは驚くことではないであろう。
　（1①3改革案の概要により提起された諸問題は，下記のとおりである。すなわち，
①同委員会が提起した3改革案はすべて，個人勘定年金制度を創設するであろう：
　そのいずれの改革案においても，（もし，すべての加入適格者が加入した場合においては）最
　初の10年間にすくなくとも1兆ドルが個人勘定年金制度に拠出されるであろう。
　　例えば，ある案は，被用者が個人勘定年金制度に2％拠出を認めると仮定する。すべての
　加入適格者が拠出した場合には，予算コストは最初の10年間に1兆ドル，次の20年間には約
　3兆ドルに達するであろう。このような巨額な拠出金を，どのようにして調達するのであろ
　うか。一つの可能性は，その拠出金を一般歳入から調達することである。しかし，過去6ヶ
　月間にわたり，予算状況は急速に悪化している。実に，ブッシュ政権は，（社会保障年金制度
　剰余金を包含する）連結予算が2005年までは均衡しないと認めたばかりである。長期予測に
　基づけば，7月7日にブッシュ大統領が署名した大型減税に加えてテロリズムと戦うために
　必要な追加費用のために，社会保障年金制度財政を除外した予算は，個人勘定年金制度に対
　する財政拠出前の段階においてさえも，既に将来10年間にわたり実質的に赤字化が見込まれ
　ている。このため，1兆ドルという巨額の財源はどこから調達可能なのであろうか。「魔法の
　方法」は，個人勘定年金制度財源調達に対する責任ある政策ではない。
　　他の代替的選択肢は，個人勘定年金制度への拠出金財源を社会保障年金保険信託基金から
　資金移管して調達する方法である。実に，同委員会文書は，財源調達方法のいくつか（また
　は，すべて）はこのような資金移管を包含することを示唆している。しかし，このような方
　法自体が，社会保障年金制度財政の長期的不均衡をさらに悪化させる結果となるであろう。
　例えば，社会保障年金信託基金から給与税の2％を移管することにより個人勘定年金制度へ
　の拠出金の一部を賄うことは，それ自体により，社会保障年金信託基金の資金枯渇時期を
　2038年から2024年に早期化する結果となろう。
　　同委員会が暫定的に承認している改革案の一つは，個人勘定年金制度に対する拠出金を長
　期借入を通じて調達することであるが，社会保障年金制度財政を分析検討するために利用さ
　れている長期75年間予測枠内では完済不可能であることが明白であろう。The　Center　on
　Budget　and　Policy　Prioritlesが8月に発表した調査報告で説明したように，このような財源
　調達方法は拠出金コスト問題を「本質的に解決」するのではなく「単に隠蔽」するだけの会
　計上のトリヅクにすぎない。（原書注記6：Peter　Orszag　and　Robert　Greenstein，
　“Financing　Private　Accounts　ln　the　Aftermath　of　the　Tax　Bill：The　Challenge　Facing
　the　Social　Security　Commission　and　the　Administration，”Center　on　Budget　and　Policy
　Priorities，　August　21，2001．）長期借入金がすべて社会保障年金制度財源と見なされるが，し
　かし，社会保障年金保険信託基金によるこの長期借入返済の一部は社会保障年金制度財政健
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　全化のために活用されている75年間予測枠内では完済不可能である事実が無視されているた
　めに，このような政策は会計上のトリックであると言わざるを得ないのである。
②　伝統的年金給付額の削減幅はどの程度となるのか：
　　3改革案ともすべてが伝統的年金給付額を削減するが，しかし，同委員会が現在提供して
　いるよりもより詳細な資料なくしてはその正確な削減規模の分析検討は不可能である。しか
　し，3案ともすべてが伝統的社会保障年金給付額の削減を内包している事実は，明白であ
　る。
　　第一に，3改革案ともすべてが，伝統的社会保障年金制度の年金給付額削減策を内包して
　いる。このような削減において，伝統的社会保障年金給付額は，個人勘定年金制度に対する
　拠出額に対応する額だけ削減される結果となろう。
　　第二に，3案中の2案は，この拠出金削減幅以上に年金給付額を削減するであろう。例え
　ば，止る案では，（現行制度で実施されている）「平均給与所得伸び率」ではなく，「将来の引
　退者に対して当初年金給付額を物価インフレ率で指数化」することにより（現行法による年
　金給付構造に基づき支給される年金給付額に比較して）年金給付額を大幅に削減する結果と
　なろう。給与は物価よりも伸び率が高い傾向にあるため，この変更は現行法水準に比較して
　年金給付額を劇的に削減する結果となろう。例えば，この変更を実施する一つの方法に基づ
　けば，2060年に引退する（夫婦でない）単身の平均給与所得者に対する年金給付額水準は，
　（2001年ドル水準で）約21，500ドルから約9，000ドル削減されて約12，500ドルに低下するで
　あろう。
　　このため，同委員会の提案する3改革案のうち2案は，個人勘定年金制度に対する拠出金
　額に対応して年金給付額を削減するだけではなく，このような「年金給付額の物価インフレ
　率での指数化」に基づきさらに相当の削減を実施するであろう。しかし，同委員会は伝統的
　年金給付額削減の規模を計算するために必要な十分な情報を提供していない。（原書注記
　7：改革案に関するさらなる詳細がなければ，この年金給付額削減額が個人勘定年金制度か
　らの所得に基づき平均的にどの程度代替されるかを知ることが不可能である。しかし，伝統
　的社会保障年金給付額と個人勘定年金制度の年金給付額を連結した給付水準の検討は，個人
　勘定年金制度に対する拠出金がどの程度拠出されるかが不明確なため，適切に実施すること
　は不可能である。換言すれば，一般歳入からの個人勘定年金制度に対する拠出金規模を拡大
　することだけにより，個人勘定年金制度からの引退後所得を増額することが可能である。こ
　のため，一般歳入からの拠出金をどのように返済するかが非常に困難な問題となる。個人勘
　定年金制度に対する拠出金財源をどのように調達するかを確認することなく，引退後所得を
　増加させる改革案を提起すること自体が無意味な作業にすぎない。）
　　さらに，個人勘定年金制度への拠出金削減額を超えた削減を含まない改革案は，3案の中
　にはほとんど存在し得ない。もし存在するとしても，社会保障年金制度財政の長期的均衡を
　回復することはほとんど不可能であろう。この結果，同委員会の暫定的提案に基づき提起さ
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　れる次のような第3の問題を惹起する。
③なぜ改革案は，社会保障年金制度財政の長期的均衡を回復不可能なのか：
　　3案ともすべてが，社会保障年金制度財政の長期的均衡を回復不可能な事実を認識するこ
　とが重要である。社会保障年金制度財政は，現在剰余金を保有している。しかし，将来75年
　間にわたり社会保障年金制度は給与税で1．86％相当の財政赤字に陥る事実が予測されてい
　る。何人かの同委員会委員は，すべての改革案が長期的財政赤字を解消するであろうと，初
　期の段階では述べていた。しかし，結果的には，社会保障年金制度における将来75年間の財
　政赤字を解消可能な改革案を一つも提起不可能な同委員会の失策は，驚くべき事態である。
　（1D結論的に表現すれば，次のようになろう。
　同委員会は，社会保障年金制度の一環として個人勘定年金制度を創設する代替的改革3案を
提案している。現時点（2001．12．03）において改革3案に関する詳細な内容が不明ではある
が，改革3案は3つの困難な問題を提起している。すなわち，
①巨額の歳入欠陥が予測される時代において，社会保障年金制度の枠外で，個人勘定年金制度
　財源をどのように調達するのかが不明確である。
②3案共に，財源を個人勘定年金制度に移管することに基づき，伝統的社会保障年金給付額を
　大幅に削減する結果となろう。
③3案共に，当初の同委員会の決意とは全く異なり，社会保障年金制度財政の長期的財政健全
　化を達成することが明白に不可能である。
　　次に，著名な研究家であるR，Greensteinは，膨大な「仮最終報告者」（The　Draft　Report
　of　the　President’s　Commission，　Dec．11，2001）が2001年12月11日に発表されると直ちに批判
　論文を発表して次のように問題点を指摘している。なお，「最終報告書」の内容は，「仮最終
　報告書」とほとんど同一であるe助。
　　その要旨を紹介すれば，下記のとおりである。すなわち，
　①本日，大統領社会保障年金制度委員会が発表した社会保障年金制度に関する「仮最終報告
　書案」は，3つの重要な問題点を内包している。
　　第一に，これらの改革案は，連邦政府予算の余剰金から移管すべき歳入が存在しないにも
　かかわらず，連邦政府予算余剰金からの大幅な収入に依存している。これらの非特定資金を
　移管不可能な場合には，3案ともに社会保障年金制度財政破綻時期を早めるであろう。
　　第二に，2案は，これらの非特定資金移管に依存して，長期的財政健全化を実施するもの
　であるが，それは大衆には容認不可能な社会保障年金給付額の大幅削減という結果となろ
　う。
　　第三に，この2案は，障害者を含む（また個人勘定年金制度を選択しない者も含む）すべ
　ての受給権者に対して大幅な年金給付削減の結果となるものである。
　②その要約で，仮最終報告書はその改革案を社会保障障害年金保険制度を保護すると述べて
　いる。全145頁中のわずか144頁だけにおいて，改革案の年金給付額削減が障害年金にも完全
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　に適用されることを承認している。障害者は個人勘定年金制度への拠出金を稼ぎ出せない
　人々であるため，削減策を障害年金に適用することは将来の何百万人の米国障害者に対して
　不利益を与えるものである。
　③一般歳入の移管：
　　改革案は，社会保障年金制度外の余剰金は消滅しているにもかかわらず，将来数十年にわ
　たり社会保障年金制度に対して歳入余剰金からの巨額資金を移管することに依存している。
　同委員会は，この一般歳入財源移管がどのように資金調達されるかを明示していない。た
　だ，「魔法の手段」としてだけ依存している。
　　給与税収入を社会保障年金制度から個人勘定年金制度に移管しなければならないため，こ
　の財源移管が存在しなければ，3案とも制度財政破綻を早期化するであろう。この3案で
　は，破綻時期を，2038年から2020年代に早期化するであろう。
　④年金給付額削減：
　　3案とも，長期的健全化のため，大幅な非特定一般歳入財源移管に加えて，伝統的社会保
　障年金給付額の大幅削減に依存している。例えば，第2案は，年金給付額算定方式を「給与
　比例方式」から「物価比例方式」に変更するが，これは年金給付額削減を加速化させるもの
　である。その就労人生で平均給与所得を取得し2040年に引退する被用者は，現行制度よりも
　年金給付額が約24％低下するであろう。同様な被用者が2070年に引退する場合には，年金給
　付額削減幅は約43％に達するであろう。
　　この変更は，被用者引退時期における社会保障年金給付に基づく所得代替率を急激に低下
　させる。現行制度下では平均給与所得被用者は社会保障年金制度による所得代替率が約37％
　であるが，変更が実施されれば，2040年引退の場合には所得代替率は約28％，2070年引退の
　場合には約21％となろう。この年金給付削減は，個人勘定年金制度を選択する老だけではな
　く，全受給権者に適用されることとなろう。
a．障害年金給付額：　物価比例方式は3案中の2案が内包し，障害者を含む全受給権者に適用
　される。
b．遺族年金給付額：　年金給付額削減は，遺族年金給付額にも影響する。高齢遺族に対しては
　配偶者双方が生存していた場合に受給した年金給付額の75％を受給可能なように改正すべし
　との多数の年金研究家の主張を，仮最終報告書は採用している。現行法下においては，遺族
　年金給付額は配偶者双方の受給年金給付額の50％から67％の水準である。しかし，本報告書
　は，年金給付額の削減と給与比例方式から物価比例方式への変更に基づく影響に関しては，
　明言していない。年金給付額の削減と給与比例方式から物価比例方式への変更のため，将来
　の引退者の受給年金給付額は現行法下よりも低下するであろう。このため，遺族年金給付額
　を配偶者双方が受給していた年金給付額の75％に改正しても，実質的に相当少額化された年
　金給付額の75％となるため，遺族年金給付額は実質的に大幅な削減となろう。この結果，多
　数の遺族に対しては，現行年金給付構造下で受給したであろう水準よりもさらに低額の保証
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　年金給付額となるであろう。
　以上，要する．に，
　第1改革案では社会保障年金制度財政の改善幅は少なく移行コストが最大となり，第2改革
案では吸善幅は3案中最大であるが移行コストも大きく，第3改革案では個人勘定年金制度資
産は最大となるが全体的な社会保障年金制度財政改善度合は第2改革案に及ばない⑱。。
　将来巨額の連邦政府歳入欠陥が予測されるにもかかわらず，伝統的社会保障年金給付額を大
幅に削減するうえ，個人勘定年金制度財源の調達方法が不明確であり，結果的に改革3案共に
社会保障年金制度財政の長期的財政健全化達成は非常に困難であると，筆者は結論付けざるを
得ない。
　ところで，AARPの基本的社会保障年金政策は下記のとおりであり，同委員会の改革案は
共に，これに完全に抵触している㊤。。
　すなわち，
　現行給与税の一部を社会保障年金制度の一部代替のために流用する引退用個人勘定制度に対
して，AARPは強く反対する。引退に備えた個人貯蓄はもちろん強く奨励されなければなら
ないが，この個人貯蓄は社会保障年金制度における保証された年金給付額の代替としての「控
除型」ではなく，これに「追加型」として奨励されなければならない。
　次に，筆者が非常に感動したのは，AARPが個人勘定年金制度選択肢に関する「判断基
準」（cri毛eria　for　judging）を策定し堅持している事実である㈲。
　すなわち，
①年金給付額は，適切妥当であるか。
②コストと年金給付額の配分は，公平であるか。
③リスクに対する保証は，十分であるか。
④年金給付額は「累進的」（progressive）であるか，すなわち中・高所得被用者と比較して低
　所得被用者に対する年金給付額は相対的により優遇されているか。
⑤　社会保障年金制度への大衆の信頼，理解および支持に対して政策選択肢はどのような効果
　・影響を及ぼすのであろうか。
　そして，J．Turnerは，「個人勘定年金制度導入論が高まっているのは，90年代における株式市
場活況に基づく401（k）プランの人気が強く影響している」と指摘した上で，個人勘定年金制度
の問題点を，次のように適確に指摘している㈹。
　すなわち，
①社会保障年金制度は最大の引退後所得保障制度として特に保証性が重視されるが，個人勘定
　年金制度は金融市場リスクに晒され，収益性が不安定である。
②社会保障年金給付額は長期的財政不足問題のために将来の削減が必至にもかかわらず，同委
　員会の提言する「控除型」個人勘定年金制度はその年金給付額をさらに削減するという二重
　の削減効果を惹起する。社会保障年金保険信託基金の資金枯渇時期を2038年から2024年に早
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　期化する。
③「控除型」は，移行世代に対して高い「移行コスト」を長期間負担させる結果となる。
④運営管理コストが高い。
⑤個人勘定残高を一時払いで年金契約に転換する場合のコストとリスクが大きい。
⑥社会保障年金制度として必須のインフレ・リスク対応能力がない。
⑦社会保障年金制度として必須の女性・低所得被用者層・少数民族など社会的弱者に対する
　「累進性」が皆無である。
⑧政治的リスクが大きい。
⑨情報コストも高い。
⑩低所得被用者層・少数民族は平均寿命が短かいため，生涯受給総額が低下する。
⑪低所得被用者層・少数民族は，投資運用においてリスクを嫌う傾向が強い。
⑫任意加入型の場合は，既に保有する課税貯蓄を非課税制度へ転用可能とするため，結果的に
　低所得被用者層よりも，所得被用者層の優遇策となる。このため，国民貯蓄増強策にはなら
　ない可能性が強い。
⑬ベビー・ブーマー世代の引退時期になれば金融資産市場価格が下落するため，引退後所得を
　減少させるリスクが高い。
7．具体的改善策
　以上のような分析のうえで，J．Turnerは，次のように注目すべき「穏健な改革政策」を提唱
している㊤の。
　これは連邦政府機関である「社会保障年金制度諮問委員会」（Social　Security　Advisory
Board）の最新報告書が提言する内容でもあり，しかも具体的でかつ実行可能性も高い内容で
あり，非常に注目される㈱。
　筆者は既にその全文を入手して分析検討中であるが，時間的制約のため，彼の前記論文から
引用する。この注目すべき政策が，公式の連邦政府機関から提言されている事実自体に，われ
われはまず注目すべきである。同資料を検討すれば明白なように，「社会保障年金制度諮問局」
は過去においても非常に優れた提言実績を有する。大統領に任命される任期6年の現在の委員
は，S．　Ross（委員長），　J．　Barnhart，　M．　Keys，　D．　Podoff，　S．　Schieberなどの7名である3働。
　ところが，ブッシュ大統領がわざわざこの「公式機関の存在を無視」して，個人勘定年金制
度を支持する者だけを抽出してわざわざ独自の委員会を創設し，しかも諮問内容に対して命令
に基づき条件まで付けて諮問したこと自体に，今回の同委員会改革案の根本的矛盾がまず存在
する事実を，筆者は強く指摘しておきたい。
　すなわち，次のような改革案を採択・実施すべきである。
　なお，筆者は，「将来75年間にわたる積立財政不足額の実に111％が解決可能」という「所得
比例方式から物価比例方式への修正」は，逆に深刻な年金給付額削減を惹起し社会保障年金制
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度の本質を喪失させる可能性が非常に高く問題が多すぎると判断しており，またJ．Turnerの指
摘する「社会保障年金制度信託基金の保有資産に関する投資運用収益率の向上策」も非常に困
難であると判断するため，これらは意図的に削除した。
　すなわち，社会保障年金制度に関する財政問題を解決するために，下記の政策選択肢の中に
おいて，多数の組み合わせに基づく立法化が可能であると，筆者は判断する。これらには，具
体的に下記事項を含む。
　すなわち，
　（1）財政負担の引き上げ
　　①新規採用のすべての州政府公務員と地方自治体の公務員を，新規に加入対象とするこ
　　　と。
　　　これら多数の公務員は現在，現行の社会保障年金制度の加入対象となっていない。この
　　　新規加入による追加財源に基づき，将来75年間にわたる積立財政不足額の「11％」が解
　　　決可能となろう。
　　②社会保障年金制度給与税率が適用される給与所得上限を，引き上げること。
　　　米国における全給与所得の「90％」を適用対象とするように給与所得上限が引き上げる
　　　ことに基づき，将来75年間にわたる積立財政不足額の「37％」が解決可能となろう。
　　③職域年金給付額に対する課税と同様に，社会保障年金給付額に対しても課税すること。
　　　現在は，社会保障年金給付額が一定水準を超過した者に対してのみ，その年金給付額に
　　　課税している。「すべての年金給付受給老に対してその年金給付額に課税」することに
　　　基づき，将来75年間にわたる積立財政不足額の「24％」が解決可能となろう。
　（2）年金給付額の削減
　　④年金給付額算定方式を変更し，その基準を生涯給与所得の「最高35年間」に基づく方式
　　　から「最高38年間」に基づく方式に修正すること。
　　　年金給付額の算定基準に給与所得が低いまたはゼロの期間を増加させることに基づき，
　　　将来75年間にわたる積立財政不足額の「14％」が解決可能となろう。
　　⑤現在既に法制化されている通常引退年齢の2022年時点での67歳への延長を2016年時点に
　　　まで早期化し，かつその後は通常引退年齢が70歳に達するまで通常引退年齢を平均寿命
　　　の長期化にインデックス化（スライド）させること。この変更に基づき，将来75年間に
　　　わたる積立財政不足額の「32％」が解決可能となろう。
　　⑥消費者物価指数が消費物資の質的改善をより早く反映可能なように技術的改善を実施す
　　　ることに基づき，インフレによる価格上昇を抑制し，消費物資の質的改善による価格上
　　　昇を相対的に抑制すること。
　　　これに基づき，年金給付額に対する生活水準調整コストを削減することが可能となり，
　　　将来75年間にわたる積立財政不足額の「12％」が解決可能となろう。
　　⑦年金給付額に反映する消費者物価の伸び率を現実と同率ではなく，現実によりも0．5％
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　　　低い率に変更することに基づき，年金給付額に対する生活水準調整コストを削減するこ
　　　と。
　　　これに基づき，将来75年間にわたる積立財政不足額の「40％」が解決可能となろう。
　とくに，①と②の支持者は非常に多く，④と⑤の支持者も多い。なお，②に加え，早期引退
者に対する年金給付額削減と延期引退者に対する年金給付額増額を強く強化する提言を支持す
る者も多く，興味深い。なお，AARPは③には反対である。
　以上のように，引退後所得保障リスクを非常に増大させる個人勘定年金制度を導入しなくと
も，現行社会保障年金制度に関する構造内においても多数の改革選択肢が存在するのであり，
その「穏健な改善政策」（modest　changes）を実施することによっても，それが数年以内に実施
される場合には，現行社会保障年金制度の財政を健全に維持するに十分であり，それに基づき
社会保障年金制度財政を将来75年間にわたり健全に安定して維持することが可能となるであろ
う。
　これらの政策選択肢の効果を単純総計しただけでも，将来75年間にわたる積立財政不足額の
「170％」が解決可能となろう。なお，早期引退者に対する年金給付額削減と，延期引退者に対
する年金給付額増額を強化するのも，とくに有益な対策となろう。
　社会保障年金制度の一部民営化に基づく個人勘定年金制度の導入は，その政策意図とは逆
に，「伝統的な社会保障年金制度の財政そのものを早期に崩壊させてしまう事態を惹起」する・
可能性が非常に高いであろう。
　以上の政策選択肢は，21世紀におけるわが国の社会保障年金制度改革においても，ぜひ注目
し検討すべき重要不可欠な課題であると，筆者は確信している。
　なお，民営化導入の場合には，手数料問題や受給権保護問題という困難な課題にも直面する
であろう㈹。
　また，社会保障年金制度改革論議の活発化にともない，米国において職域年金制度が今後ま
すます重要性を高める結果となろう。
　J．Turnerは，次のように注目すべき主張を展開している㈹。
①確定給付型職域年金制度は重要であり，「年金給付支払保証機構」（PBGC）を連邦政府も
　重視しているが，今後さらに強化すべきである。
②労働省による加入者教育の徹底が急務である。
③加入者の権利が，エリサ法を解釈する連邦裁判所の判決に基づき侵害されている。連邦裁判
　所は，職域年金制度に関する諸規定の解釈を職域年金制度運営管理者の判断に依存するので
　はなく，自らが直接判断すべきである。
④「経済的目標投資」（economically　targeted　investments）は，他の代替的投資運用と比較し
　てリスクを増大せずまたは予想投資運用収益率を低下させない場合においてのみ実施可能で
　あるとエリサ法を厳格に解釈すべきである。
⑤401（k）プランにおける「雇用主株式保有」は，強制されるべきではない。加入者は，投資運
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用収益率リスクと同時に職場喪失リスクも負担せざるを得なくなるためである。
8．同委員会答申の政治的実現可能性
　現在のいかなる民主主義国家においても，社会保障年金制度改革は，最大の政治課題の一つ
である。このため，同委員会答申の政治的実現可能性を，最後に検討しておきたい。前記12月
27日付New　York　Timesの「同委員会答申は，社会保障年金制度改革に役立たず」（No　Help
on　Social　Security）と題する論説が次のように明確に論じている事実を，筆者はぜひ紹介した
い働。
　すなわち，
　ブッシュ大統領が考慮可能な民営化への政策実現の一つの可能性は，2001年に制定した大幅
減税を部分的に撤廃して民営化に必要な資金を調達することであろうが，しかしその実現には
数年間を要するであろう。理論的には，ブッシュ大統領が減税撤廃を積極的に検討すること
は，社会保障年金制度民営化に対する連邦議会の関心を若干喚起するであろう。しかし，そう
でなければ，ブッシュ大統領の社会保障年金制度の民営化政策は，同委員会創設以前と同様
に，その実現化が困難である。
　要するに，その実現可能性に対して，非常に厳しい見解の表明である。将来は，テロ対策費
増大もあり，連邦政府財政は今後一段と逼迫するであろう。
　ところで，ISSA（社会保障担当官庁国際研究機構…）から筆者は，次のような連絡を2001
年12月28日に受領した賊
　すなわち，
　最近，国内的にも国際的にも，社会保障制度に関する政策的議論のほとんどはその経済に及
ぼす影響に集中している。社会保障制度は経済成長に対してネガティブな影響を及ぼすとの見
解が，しばしば強調されている。
　1990年代にわたり，社会保障制度に関する国際的議論は，年金制度とその経済成長への影響
に焦点が絞られていた。この議論の意味合いにおいて，ISSAはストックホルム・イニシア
ティブを組織し，それは1998年のストックホルム会議に結実した。ISSAのストックホルム
・イニシアティブは，社会保障制度と経済成長間の相互関連性は通常考えられている以上に複
雑であると表明し，社会保障制度の経済成長に対する影響がけっしてネガティブだけではない
証拠を提示した。
　現在のISSAイニシアティブである「社会保障制度における保障性の強化」は，保障性に
対する社会保障制度の貢献に焦点を絞るために，経済成長に対する社会保障制度の影響問題に
は今回は触れない。このイニシアティブは，社会保障年金制度だけではなく，社会保障制度の
すべての分野を包括する。その目的は，個人，家族，地域，社会に保障性を提供することにお
ける現在社会保障制度が演じている機能を評価し，かつその機能を強化する政策選択肢の開発
を目的とするものである。
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　優れた国際研究機構であるILOやISSAが，実に堅実かつ有効に機能している事実を確
認して，心から感激するのは筆者だけであろうか。
　筆者はこの連絡に接し，ぜひこの国際会議に参加し，さらに研究を深めたいと決意を新たに
した。
E．結論
　現行米国社会保障年金制度が長期的に財政不足に陥ることは事実であり，かつ少数民族・女
性・低所得被用者層に対して不利益な制度となっていることも事実であろう。
　しかし，所得再分配機能・インフレ調整機能・累進性機能・引退後所得「保証」機能という
社会保障年金制度本来の本質的機能を放棄して，投資運用収益率だけを根拠に金融リスクに晒
される個人勘定年金制度に基づく民営化を導入することは，理論的にも問題が非常に多すぎ，
かつ国民的合意形成の面からも政治的にも大変困難であろう。
　米国における金融システムや会計制度や受給権保護法制が世界的水準から見て遥かに優れて
いるとしても，同委員会が提言する改革案は前記のように財源問題などを含めあまりにも矛盾
と不明確性が多すぎる。
　同委員会はその名誉ある名称である「社会保障年金制度を強化するための委員会」ではな
く，全く逆に「社会保障年金制度を早急に崩壊させるための委員会」に変質しており，その提
言する改革案はいずれも21世紀米国社会を非常に不安定化させる結果に終わるであろうと危惧
するのは，筆者だけであろうか。
　とくに，改革案が導入する個人勘定年金制度案はすべて所得再分配機能・インフレ調整機能
・累進性機能・引退後所得保証機能を欠如しているうえに，伝統的社会保障年金給付額削減の
ために，低所得被用者層や遺族はますます貧困な引退生活を余儀なくされる可能性が非常に強
いと判断せざるを得ないであろう。
　このため，前記「社会保障年金制度諮問委員会」（Social　Securlty　Advisory　Board）の提唱す
る改善策（但し，給与所得比例方式から物価比例方式への変更を除く）に加えて，早期引退者
に対する年金給付額削減と延期引退者に対する年金給付額増額を強く強化する改革案を，着実
に実施することこそ最善の社会保障年金制度改革政策であると，筆者は確信するに至った。
　なお，「社会保障年金制度諮問委員会」の存在をわざわざ無視して，このような委員会を創設
したブヅシュ大統領でさえも，1990年代の米国資本市場のような金融史にも類を見ない特異な
活況を背景としながらも，賢明にも前述のように当然の前提として，「社会保障年金保険信託
基金資金による株式投資を厳格に禁止」している事実を，筆者はとくに注目したい。保証機能
の徹底とポリティカル・リスク排除の観点からも，重要な政策である。
　なお，米国政府最新の公式資料に基づいても，401（k）プランに代表される確定拠出型職域
　（企業）年金制度の投資運用総収益率が確定給付型職域（企業）年金制度のそれを上回ったの
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は1985年以降1997年までの13年間でわずか6か年にすぎない。1985年一1997年間のトータルで
見ると，確定給付型は12．1％，確定拠出型は11．8％であり，確定給付型の投資運用総収益率の
方がわずかながらも安定的に高い。しかも，確定拠出型の場合，被用者はこれからさらに運営
管理コストを控除しなければならない。確定拠出型における投資運用リスクの深刻さは，米史
上最大となったエンロン社の経営破綻を挙げるまでもなかろう㈹。
　投資運用リスクなどに加えて，所得再分配機能・インフレ調整機能・累進性機能・引退後所
得保証機能という社会保障年金制度の本質を総合的に勘案すれば，単純な投資運用収益率比較
での政策判断は社会保障年金制度の本質と実態を無視した議論であると，本研究をつうじて筆
者は強く確信するに至った。米国の改革論議を研究して来た筆者は，エンロン社事件を契機
に，ブッシュ大統領の改革政策は実行が非常に困難化する可能性が強いであろうと予測してい
る。
　「21世紀は小さな政府の時代」と，最近強く主張されている。それは，「民間活力の育成・発
展を阻害する有害無益な規制撤廃の必要性」を意味するが，しかしそれと「最大の引退後所得
保障制度である社会保障年金制度の民営化」とは同義ではない事実を，筆者は強く主張した
い。政府は「投資運用促進・貯畜増強政策」遂行のためには多様かつ多数の他の政策選択肢を
保有している。しかし，r社会保障年金制度の本質とは，所得再分配機能・インフレ調整機能・
累進性機能・引退後所得保証機能」であり，「社会保障年金制度とは，国家存続の必須不可欠の
核の一つ」であり，「単なる一つの貯畜増強・投資運用制度ではけっしてない」事実をわれわれ
は明確に認識しなければならない。
　そして，この事実は，米国とは比較できないほどに，世界史上にも類を見ない超高齢社会に
突入せざるを得ないわが国に対しては，とくに強く妥当すると，筆者は強く確信する。
　最後に，先進諸国における公私年金制度の国際比較研究に長く専念している筆者が確信を
持って言えることは，この国際化・情報化時代の現在にもかかわらず，世界の堅実な公私年金
政策動向がわが国には正確かつ迅速にはほとんど提供されないという驚くべき実態である。何
故であろうか。
　この意味からも，21世紀に対応可能なわが国の社会保障年金政策のみならず，引退後所得保
障制度そのものを確立するためには，わが国では従来とかく無視されてきた風潮の強い1：LO
やISSAという優れた国際研究機構iの堅実な社会保障年金政策ないし引退後所得保障政策に
関する地味ではあるが着実な分析研究が，緊急かつ不可欠の課題ではなかろうか。最近のIL
OやISSAは，社会保障年金政策のみではなく，職域年金政策などを含めた総合的な引退後
所得保障政策に対しても強い関心を寄せつつある。
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　るため，実質投資運用収益率はわが国の研究者が喧伝しているのとは非常に異なり，かなり低いのが
　実態である。また，信頼性の高いEBRI資料により401（k）型プランをアセット・アロケーション的
　に分析すれば，2000年においては株式ファンドが51％，雇用主株式ファンドが19％と，「株式投資が
　70％」を占めるため，雇用主企業の経営破綻や株式市場急落の場合には，加入者は職域年金資産喪失
　のみならず職場喪失という二重のリスク負担に晒される可能性も非常に高いのが実態である。米国に
　おける第7番目の巨大企業であり，年間売上高は1，010億ドル，純資産は700億ドルに達し，45千人の
　被用者を雇用していた大手エネルギー企業エンロン社は，2001年12月2日に連邦破産法第11条の適用
　申請を行ない，「米国史上最大の企業経営破綻」となった。同社株価は2000年9月には最高値の90ドル
　を付けていたが，その1年強後には経営破綻により0。26ドルまで暴落し，同社被用者は401（k）プラン
　年金資産と職場を同時に喪失した。同401（k）プランの総資産の60％以上が同社株に投資運用されてい
　た。このため，ほとんどの被用者はかれらの金融資産financial　securityのすべてを喪失した。かれらは
　職場を喪失したのみならず，かれらの個人勘定から総額10億ドルが消失してかれらの401（k）プラン
　は実質的に無価値となってしまった。多数の被用老は，引退後所得としては社会保障年金給付以外に
　依存するものは全くなくなり，深刻な社会問題になっている。なお，401（k）型プランの投資運用収益
　率を，401（k）型プランが唯一の職域年金制度である場合と他に確定給付型が存在する場合に分類し
　て比較すると，1990年一1997年間における投資運用収益率は前者が5．5％，後者が6．！％であり，圧倒
　的に多い前者の方が低い事実を，筆者は強く指摘したい。ところで，2000年における401（k）プランに
　　おける「中位値」ベースの個人勘定残高はわずか13，493ドル（株式市場下落のため1999年の15，246ド
　　ルから12％低下。平均値ベースでは，1999年の55，502ドルから2000年は12％低下して49，024ドル）に
　　すぎない単純な事実を，筆者は強く指摘したい。この程度の金額では，引退後所得保障制度としては
　　全く不充分である事実が容易に判明するであろう。過去において筆者がしばしば指摘しているよう
　　に，401（k）型プランの実態は，大企業・中堅企業の「補完的」職域年金制度（大黒柱の「主要」職域
　　年金制度は確定給付型），中小零細企業の「主要」職域年金制度にすぎない。なお，米国民間分野にお
　　ける401（k）型プランを含む「職域年金制度普及率」は，最新公式統計の1997年ベースにおいてもわず
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か44％（公的分野では77％）にすぎず，わが国よりも低いのが実態である。なお，筆者も参加した季刊
労働法第192号「座談会：企業年金・退職金をめぐる諸問題」と，渡部記安「日本型確定拠出型年金制
度への警鐘　一　世界各国の年金制度事情に見る日本の年金制度の今後　一」（労働法学研究会報第
2176号）も参照。
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